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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Wybrane
skonsolidowane dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

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

Zysk (Strata) netto

Zysk (Strata) netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Catkowite dochody

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
operacyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci
finansowej

Zmiana netto stanu srodkow pieni¢znych
i ich ekwiwalentow

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

Aktywa razem

Aktywa trwate
Aktywa obrotowe
Kapitat wlasny ogotem
Kapitat podstawowy

Kapitat wlasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki dominujace;j

Zobowigzania razem
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe

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

Sredniowazona liczba akcji (w sztukach)

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
3 miesigce 2023 3 miesigce 2022 3 miesigce 2023 3 miesigce 2022
okres okres okres okres
od 01.01.2023 od 01.01.2022 od 01.01.2023 od 01.01.2022
do 31.03.2023 do 31.03.2022 do 31.03.2023 do 31.03.2022
1151 605 996 286 244 996 214 384
(391 322) 118 230 (83 251) 25441
(413 645) 126 635 (88 000) 27 250
(374 170) 103 482 (79 602) 22 268
(375 797) 103 670 (79 948) 22 308
(373 670) 103 333 (79 496) 22236
(514 923) (278 851) (109 546) (60 004)
(183 957) (55 418) (39 136) (11 925)
72 347 149 547 15391 32180
(626 533) (184 722) (133 291) (39 749)
(7,39) 2,04 (1,57) 0,44
50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
31.03.2023 31.12.2022 31.03.2023 31.12.2022
5082 639 4 539 455 1087 079 967 921
2207595 1978 515 472 162 421 867
2875044 2 560 940 614 917 546 054
840 831 1214 499 179 838 258 961
101 647 101 647 21740 21674

348 400 74516
723 696 154 309
4241 808 3324 956 907 242 708 961
1718134 1199 141 367 476 255 686
2523674 2125815 539 766 453 275
16,54 23,90 3,54 5,10
50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
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tysigce zlotych tysigce ztotych tysigce euro tysigce euro
Wybrane 3 miesigce 2023 3 miesigce 2022 3 miesigce 2023 3 miesigce 2022
jednostkowe dane finansowe okres okres okres okres
od 01.01.2023 od 01.01.2022 od 01.01.2023 od 01.01.2022
do 31.03.2023 do 31.03.2022 do 31.03.2023 do 31.03.2022
Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatlow 739183 714 053 157 256 153 652
Zysk (Strata) z dziatalno$ci operacyjnej 87 957 137 573 18712 29 603
Zysk (Strata) brutto 95 709 149 727 20 361 32219
Zysk (Strata) netto 88 036 126 731 18729 27270
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej (675 907) (212 433) (143 795) (45712)
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 50 550 20 808 10 754 4478
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci
finansowej (211) 15321 (45) 3297
Przeptywy pieniezne netto razem (625 568) (176 304) (133 085) (37 938)
Zysk (Strata) netto na akcje
(w ztotych/euro na akcje) 1,73 2,49 0,37 0,54
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547
stan na stan na stan na stan na
31.03.2023 31.12.2022 31.03.2023 31.12.2022
Aktywa razem 3082138 2784643 659 210 593 753
Aktywa trwate 1619 746 779 112 346 433 166 126
Aktywa obrotowe 1462 392 2005531 312778 427 628
Kapitat wlasny 1 496 457 1408 421 320 064 300 309
Kapitat podstawowy 101 647 101 647 21740 21674
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 1585 681 1376 222 339 147 293 444
Zobowigzania dtugoterminowe 129 129 28 28
Zobowigzania krétkoterminowe 143 142 106 282 30615 22 662
Wartos¢ ksiggowa na akcjg
(w ztotych/euro na akcje) 29,44 27,711 6,30 5,91
Sredniowazona liczba akcji (w sztukach) 50 823 547 50 823 547 50 823 547 50 823 547

Powyzsze dane zostaly przeliczone z zastosowaniem nastepujqcych kursow:

e dane dotyczqce sprawozdania z catkowitych dochoddéw (rachunku zyskéw i strat) oraz sprawozdania z przeplywéw
pienieznych (rachunku przeplywdéw pienieznych) zgodnie z kursem stanowiqcym sredniq arytmetycznq Srednich kurséw NBP
z kazdego ostatniego roboczego dnia miesigca okresu obrotowego od dnia 1 stycznia 2023 roku do 31 marca 2023 roku, co
daje 4,7005 euro/ztoty oraz od dnia 1 stycznia 2022 roku do dnia 31 marca 2022 roku, co daje 4,6472 euro/ztoty;

e  dane dotyczqce poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej (bilansu) zgodnie ze srednim kursem euro/ztoty
ogtoszonym przez NBP na dzieri 31 marca 2023 roku, tj. 4,6755 euro/ztoty oraz na dzieni 30 grudnia 2022 roku, tj. 4,6899
euro/ztoty.
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2. OPIS GRUPY

2.1. Podstawowe wiadomosci

Na dzien 31 marca 2023 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK SA (rowniez wskazywana w dalszej czgsci
sprawozdania, jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujaca ZE PAK SA
oraz 35 spoélek zaleznych i 8 spotek wspotkontrolowanych, tj. PAK Kopalnia Wegla Brunatnego Konin SA (réwniez
wskazywana w dalszej czgéci sprawozdania, jako ,,PAK KWB Konin SA”), PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0.
(réwniez wskazywania w dalszej czgsci sprawozdania, jako ,,PAK — PCE sp. z 0.0.”), PAK — PCE Fotowoltaika sp. z
0.0., PAK - PCE Wiatr sp. z 0.0., PAK — PCE Biopaliwa i Wodoér sp. z 0.0. (réwniez wskazywana w dalszej czesci
sprawozdania jako BiW sp. z 0.0.), PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0., PAK — PCE Stacje H2 sp. z o.0.
(wczeséniej PAK — PCE Biogaz sp. z 0.0.), PG Hydrogen sp. z 0.0., Exion Hydrogen Polskie Elektrolizery sp. z 0.0., PAK
CCGT sp. z 0.0., Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi sp. z 0.0., PCE — OZE 1 sp. z 0.0., PCE - OZE 2 sp. z 0.0,
PCE - OZE 3 sp. z 0.0., PCE - OZE 4 sp. z 0.0., PCE — OZE 5 sp. z 0.0., PCE — OZE 6 sp. z 0.0., MESE sp. z 0.0., Park
Wiatrowy Palczyn 1 sp. z 0.0., Przedsigbiorstwo Remontowe PAK Serwis sp. z 0.0. (rowniez wskazywana w dalszej
czesci sprawozdania, jako ,,PAK Serwis” sp. z 0.0.), PAK — Volt SA, PAK Garnictwo sp. z 0.0., Exion Hydrogen Belgium
BV, PAK Patnow sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 1 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 2 sp. z 0.0., @rsted Polska OF
SPV 3 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 4 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 5 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 6 sp. z
0.0., @rsted Polska OF SPV 7 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 8 sp. z 0.0., @rsted Polska OF SPV 9 sp. z 0.0. (wczesnigj
Mawzorino Investments sp. s 0.0.), @rsted Polska OF SPV 10 sp. z 0.0., PAK ATOM SA, PAK — PCE FW Okonek sp. z
0.0., PAK — PCE FW Jastrowie sp. z 0.0., Farma Wiatrowa Przyrow sp. z 0.0., Great Wind sp. z 0.0., Eviva L¢bork sp. z
0.0., Elektrownie Wiatrowe Dobra sp. z 0.0. oraz Aquakon sp. z 0.0. w likwidacji, doktadne zestawienie przedstawia
Tabela 1.

Spotki majace najwicksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swoja skale dziatalnosci to ZE PAK SA, zajmujaca si¢
wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA, zajmujaca si¢ wydobyciem wegla brunatnego.
Coraz wigkszego znaczenia nabierajg aktywa skupione wokot spotki PAK — PCE sp. z 0.0., ktora skupia aktywnosci
zwigzane z wytwarzaniem energii elektrycznej z odnawialnych zrédet oraz wytwarzania i wykorzystania zielonego
wodoru. Oprocz spotek z wymienionych gléwnych obszaréw dziatalno$ci w sktad Grupy wchodzg réwniez inne spotki,
ktore zajmujg si¢ m.in.: realizacja robdt budowlanych i montazowych, pracami konserwacyjnymi, dziatalno$ciag
ushlugowa, produkcyjng i handlowg skierowang na zaspokojenie potrzeb i kompleksowg obstuge przemystu.

Aktywa wytworcze Grupy obejmujg dwie elektrownie zlokalizowane w centralnej Polsce, w wojewodztwie
wielkopolskim. Elektrownia Patnow produkuje energie przy wykorzystaniu wegla brunatnego w 4 blokach
energetycznych o tgcznej mocy 1 118 MW. Elektrownia Konin, dawna elektrownia weglowa, wykorzystuje dzis 2 bloki
biomasowe o tacznej mocy osiagalnej 105 MW (50 MW oraz 55 MW) i produkuje energig¢ elektrycznag i ciepto z biomasy.
W ramach Grupy funkcjonuje rowniez farma fotowoltaiczna o mocy zainstalowanej 70 MWp, zlokalizowana w gminie
Brudzew.

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

Grupa zamierza prowadzi¢ dziatalno$¢ wydobywcezg i wytworczg z wegla brunatnego nie dtuzej niz do konca 2024 roku.

Zdecydowana wickszos¢ generowanych przez Grupe przychoddéw ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy energii
elektrycznej. Grupa uzyskuje rowniez przychody zwigzane z mechanizmem Rynku Mocy jako rezultat wygranych aukcji
rynku mocy (rynek pierwotny), jak i przejmujac obowigzki mocowe od innych podmiotow (rynek wtorny). Uzupehienie
stanowig przychody ze sprzedazy ciepta, umoéw o ushugi budowlane i remontowe oraz praw majatkowych ze swiadectw
pochodzenia energii. Dodatkowe, uzaleznione od poziomu kosztow wytwarzania oraz cen energii na rynku i wolumenu
produkcji, zrodto przychodow ze sprzedazy stanowia przychody z tytutu rozwigzania kontraktéw dlugoterminowych na
sprzedaz energii elektrycznej. Grupa posiadajgc w swej strukturze kopalni¢ wegla brunatnego zapewnia elektrowni
Patnow dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego dla wlasnych instalacji produkcyjnych zlokalizowanych w
bezposrednim sagsiedztwie kopaln. Pionowo zintegrowana Grupa pozwala optymalizowaé zapasy i dostawy wegla,
koordynujgc wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to paliwo. Dostawy wegla uzupetniane sg umowami z dostawcami
zewngtrznymi. Zapotrzebowanie na biomas¢ pokrywane jest na podstawic umoéw zawieranych z dostawcami
zewnetrznymi.

Grupa przez wiele lat funkcjonowata w oparciu o profil dziatalno$ci koncentrujacy sie¢ na produkcji energii elektrycznej
z wegla brunatnego wydobywanego w pobliskich odkrywkach. Jednak ten model dziatalno$ci ma ograniczone szanse na
rozwoj w przysztosci, w sytuacji presji wywieranej na wysokoemisyjnych producentéw energii. Coraz wyzsze koszty
emisji CO», uwarunkowania dotyczace emisji innych substancji (NOx, SO», pylu, rteci itd.) powoduja, ze Grupa
zdecydowata si¢ skoncentrowa¢ swoja przyszla dzialalno$¢ w obszarze niskoemisyjnych oraz neutralnych emisyjnie
zrddet energii a takze produkeji i wykorzystania zielonego wodoru.
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Wokoét PAK —PCE sp. z 0.0. sukcesywnie budowana jest struktura spotek celowych, ktore majg odpowiadaé
za dziatalno§¢ w poszczegolnych technologiach odnawialnych zrédet. Dzigki planowane;j transakcji sprzedazy do Grupy
Cyfrowego Polsatu wigkszosciowego pakietu udzialow w strukturze PAK — PCE sp. z 0.0., mozliwe bgdzie pozyskanie
silnego kapitalowo partnera, ktory bedzie w stanie zagwarantowac realizacj¢ szerokiego zakresu perspektywicznych
projektow inwestycyjnych z obszaru odnawialnych zrodet energii oraz wytwarzania i wykorzystania zielonego wodoru.

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

Grupa w ramach swoich dziatan transformacyjnych podejmuje rowniez aktywno$¢ w obszarze projektow budowy farm
wiatrowych na Battyku (offshore). Planowane jest rowniez wykorzystanie aktywoéw w Elektrowni Patnéw dla potrzeb
potencjalnej budowy elektrowni jadrowej. Oba powyzsze projekty rozwijane sa w ramach wspotpracy z partnerami
zewngetrznymi.

Spoétka poza Grupa Kapitatlowa posiada udzialy w Zaktadach Pomiarowo-Badawczych Energetyki Energopomiar sp. z
0.0. z siedzibg w Gliwicach, $§wiadczacej ustugi pomiarowe, badawcze i doradcze dotyczace m.in. energetyki.
ZE PAK SA w wyzej wymienionej spotce posiada 1 udziat o wartosci nominalnej 159 500,07 ztotych, co stanowi 2,96%
kapitatu ogétem.

Ponadto, Spoétka posiada rowniez akcje w spotce Huta Laziska SA w upadtosci uktadowej, z siedzibg w Laziskach
Gornych, specjalizujacej sie w produkcji zelazostopow. Sa to akcje w liczbie 3 277 025 akcji serii B o wartosci nominalnej
1,00 ztotych kazda oraz akcje serii C w liczbie 4 307 822 akcji o wartosci nominalnej 1,00 ztotych kazda, co tacznie
stanowi 11,19% kapitatlu akcyjnego.

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

Strukture Grupy ZE PAK SA na dzien 31 marca 2023 roku przedstawia Rysunek 1
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2.2. Struktura

Rysunek 1: Schemat Grupy na dziert 31 marca 2023 roku
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)
a ==
I"L"' Orsted Polska OF SPV 2 Orsted Polska OF SPV 9sp. z 0.0. PAK-Volt SA D
. :’L Kzs(rﬁ' ZE PAK SA (50%) PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%) PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (90%)
%
88 Orsted Polska OF SPV 3 Orsted Polska OF SPV 10sp. 7 0.0 PAK-PCE FW Okonek sp. z 0.0. Park Wiatrowy Patczyn 1 sp. z.0.0
e . 2 0.0.
> f‘. Sp. z 0.0. ZE PAK SA (50%) PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%) PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)
23 7E PAK SA (1%)
Orsted Polska OF SPV 4 PAK ATOM SA PAK-PCE FW Jastrowie sp. z 0.0. EXION HYDROGEN
Sp. z 0.0. PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%) Polskie Elektrolizery sp. z 0.0.
ZE PAK SA (100% :
ZE PAK SA (1%) (T, PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (80%)
Orsted Polska OF SPV 5 T, Farma Wiatrowa Przyréw sp. z 0.0. Exion Hydrogen Belgium BV
sp. z 0.0. ZE PAK SA (100%) PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%) EXION HYDROGEN Polskie Elektrolizery sp.

ZE PAK SA (1%) 7.0.0.(100%)

PAK Gornictwo

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

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

Aguakon sp. z 0.0.
PAK Goérnictwo sp. z 0.0. (99,08%)

Eviva Lgbork sp. zo.0.
PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (100%)

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

Procentowy udziat Grupy
w kapitale

Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci Na dzien Na dzien

31 marca 31 grudnia
2023 roku 2022 roku

Spotki zalezne

»PAK-Polska Czysta Energia 62-510_K(_Jn|n Dzmlalno‘sc firm c'entr,alnych, z 59,59% 59,59%

Sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wylaczeniem holdingéw finansowych

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

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

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

Przedsigbiorstwo Remontowe 62-510 Konin . i 0% ook

PAK SERWIS” sp. 7 0.0. ul. Przemyslowa 158 Ustugi remontowo-budowlane 59,59% 59,59%
04-028 Warszawa

~PAK = Volt” SA Al. Stanow Sprzedaz energii elektrycznej 59,59%* 59,59%*

Zjednoczonych 61
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,PAK-PCE

. ” 62-510 Konin - . o o
E%lSkl Autobus Wodorowy” sp. z ul. Kazimierska 45 Produkcja autobuséw 59,59%* 59,59%*
~PAK-PCE Fotowoltaika” sp. z 62-510'Kc.)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 59,59%* 59,59%*
0.0. ul. Kazimierska 45
,PAK-PCE Stacje H2” sp. z 0.0. 62-510 Konin

e ~ . M . " . 0 0
(wezeéniej ,,PAK — PCE Biogaz ul. Kazimierska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej 59,59%* 59,59%*
Sp. 2 0.0.)

»PAK-PCE Biopaliwa i Wodor 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej 59,59%* 59,59%*

Sp. z 0.0. ul. Przemystowa 158

I 62-510 Konin ; o : o .
»PAK-PCE Wiatr” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej 59,59% 59,59%
Produkcja silnikow i turbin, z

PG Hydrogen” sp. z 0.0. 02-673 Warszawa (01 cniem silnikow lotniczych,  52,00%*  52,00%*

ul. Konstruktorska 4 -
samochodowych i motocyklowych

»Exion Hydrogen Polskie 80-701 Gdansk Projektowanie i produkcja o S

Elektrolizery” sp. z 0.0. ul. Ku Ujéciu 19 elektrolizerow 47.67% 47.67%
Slachthuisstraat 120  Projektowanie i produkcja

»EXxion Hydrogen Belgium” BV Bus 12 elektrolizerow 47,67%* 47 ,67%*
2300 Turnhout

,,Farma Wiatrowa Kazimierz 62-510 Konin Projektowanie i budowa farm 0% 0%

Biskupi” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 wiatrowych 59,59% 59,59%

_PCE-OZE 17 sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 50.50%* 50 599+
ul. Kazimierska 45

_PCE-OZE 2” sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 50.50%* 50 599+
ul. Kazimierska 45

PCE-OZE 3" sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 50.50%* 50 599+
ul. Kazimierska 45

_PCE-OZE 4” sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 50.50%* 50 599+
ul. Kazimierska 45

PCE-OZE 5” sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 50.50%* 50 599+
ul. Kazimierska 45

PCE-OZE 6” sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 50.50%* 50 599+
ul. Kazimierska 45

PAK CCGT” sp. 2 0.0. 62-510_Kc_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45
04-028 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej

»MESE” sp. z 0.0. Al. Stanéw 53,63%* 53,63%*
Zjednoczonych 61A

. » 70-479 Szczecin Wytwarzanie energii elektrycznej —
’(;P;rk Wiatrowy Paiczyn 17 sp. 2 Al. Wojska Polskiego energetyka wiatrowa 59,59%* 59,59%*
e 68

_PAK Patnow” sp. 7 0.0. 62-510_K(_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45

»arsted Polska OF SPV 1”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - o o

0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa 60,00% 60,00%

»arsted Polska OF SPV 6”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - o o

0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa 60,00% 60,00%

_PAK ATOM” SA 62-510_K(_)n|n Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45

PAK—PCE FW Okonek” sp. z 0.0. 62-510_K(_)n|n Wytwarzanle_energu elektrycznej — 59,5996* 50.5996*
ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa

»PAK-PCE FW Jastrowie” sp.z ~ 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — o5 0%

0.0. ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa 59,59% 59,59%

»Farma Wiatrowa Przyrow” sp.z ~ 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — o5 0%

0.0. ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa 59,59% 59,59%

 Great Wind” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — 59,5996* 50.59%6*

ul. Kazimierska 45

energetyka wiatrowa
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. » 62-510 Konin Wytwarzanie energii elektrycznej — ok Ok
»Eviva Lebork” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45 energetyka wiatrowa 59,59% 59,50%
»Elektrownie Wiatrowe Dobra” 91-862 L6dz Wytwarzanie energii elektrycznej — 59 5904* 59 5906
sp. z 0.0. ul. Warszawska 70A  energetyka wiatrowa ' '

03057 Kijéw/Ukraina

1] 0, -
»Horset” sp. z 0.0. ul. Smolefiska 31/33 100%
Aquakon” sp. z 0.0. w likwidacji gﬁifcto Sompolno. ¢ siua w likwidaci 99,08%* 99,08%*
Spotki wspotkontrolowane
»arsted Polska OF SPV 2”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 1.00% 1.00%
0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa o0 U0
»arsted Polska OF SPV 3”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 1.00% 1.00%
0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa o0 U0
»arsted Polska OF SPV 4”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 1.00% 1.00%
0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa o0 U0
»arsted Polska OF SPV 5”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 1.00% 1.00%
0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa o0 U0
»arsted Polska OF SPV 7”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 1.00% 1.00%
0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa ' '
»arsted Polska OF SPV 8”sp.z ~ 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% 50 00%
0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa ' '
Larsted Polska OF SPV 9” sp. z ) Wytwarzanie energii elektrycznej -
0.0. (wczesniej ,,Mawzorino 00-801 \_Narszawa morska energetyka wiatrowa 50,00% 50,00%
- ul. Chmielna 73
Investments” sp. z 0.0.)
»arsted Polska OF SPV 10” sp.z  00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej - 50.00% 50 00%

0.0. ul. Chmielna 73 morska energetyka wiatrowa

*  Podmioty, w ktorych wystepuje czesciowo lub w catosci udziat posredni ZE PAK SA przez inne spotki z Grupy ZE PAK SA.
** W dniu 28 lutego 2023 roku nastgpito potgczenie spétek ,,PAK KWB Konin™ SA (spétka przejmujgca) i ,, PAK KWB Adaméw” SA
(spotka przejmowana).

Na dzien 31 marca 2023 roku udziat w ogodlnej liczbie gloséw posiadany przez Grupe w podmiotach zaleznych jest
réwny udziatowi Grupy w kapitatach tych jednostek.

2.3. Opis zmian w strukturze Grupy
W pierwszym kwartale 2023 roku w strukturze Grupy zaszly nastepujace zmiany:

e 25 stycznia 2023 roku Spotka nabyta 100% udziatéw w spdtce Horset Sp. z 0.0., spdtce prawa ukrainskiego z siedziba
w Kijowie — zmiana nie zostata jeszcze zarejestrowana w KRS.,

e W dniu 28 lutego 2023 roku nastapito potaczenie spotek ,,PAK KWB Konin” SA (spotka przejmujaca) i ,,PAK KWB
Adamoéw” SA (spolka przejmowana).

Juz po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, 13 kwietnia 2023 roku PGE i ZE PAK podpisaty statut spotki PGE PAK
Energia Jadrowa SA, ktorej celem i zadaniem bedzie udzial w planowanej realizacji budowy elektrowni jadrowej w
Koninie/Patnowie w Wielkopolsce.

14 kwietnia 2023 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. nabyta 100% udziatéw w kapitale zaktadowym spotki pod
firmg Eviva Drzezewo sp. z 0.0., ktérej zadaniem jest budowa i eksploatacja farmy wiatrowe;j.

2.4. Sklad Zarzadu

Od poczatku roku 2023 w sktadzie Zarzadu nie zaszly zadne zmiany. Zaréwno w pierwszym kwartale jak i na dzien
publikacji niniejszego raportu sktad Zarzadu Spotki przedstawia si¢ nastepujaco:

1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,

2) Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,

3) Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,

4) Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
5) Katarzyna Sobierajska— Wiceprezes Zarzadu.
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3. ISTOTNE WYDARZENIA MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC SPOEKI
I GRUPY

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

Krétka charakterystyka osiggnietych wynikéw finansowych

W | kwartale 2023 roku przychody ze sprzedazy ogodlem wyniosty 1151 605 tysiecy zlotych i w poréwnaniu
do | kwartatu 2022 roku zwigkszyty si¢ o 155 319 tysiecy ztotych, tj. 0 15,59%.

Na wzrost przychodoéw ze sprzedazy ogdtem w | kwartale 2023 roku w najwiekszym stopniu wptyngto zwigkszenie
przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej za sprawa wyzszej ceny o 107,50%. Jednoczes$nie zanotowano spadek
wolumenu sprzedazy ogdtem o 45,57%, zardwno ze sprzedazy energii wlasnej i zakupionej. Do zmniejszenia produkcji
przyczynila si¢ mniejsza ilo§¢ dostgpnego do wydobycia wegla w kopalniach zaopatrujacych Spotke. Nalezy zauwazyc,
ze o ile produkcja netto w oparciu o wegiel spadta o 59,76% to odnotowano wzrost produkcji netto energii OZE
o 87,50%, glownie z tytutu pracy dwoch jednostek biomasowych w elektrowni Konin. Wolumeny produkcji netto
poszczeg6lnych elektrowni Grupy przedstawia Wykres 3.

W I kwartale 2023 roku przychody z rynku mocy wyniosty 34 650 tysiecy ztotych i w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubieglego zmniejszyly sie o 8 942 tysigce ztotych, tj. 0 20,51%. Za mniejsze przychody odpowiada mniejszy
przychéd zrealizowany w ramach rynku wtérnego.

W T kwartale 2023 roku, w poroéwnaniu do I kwartalu 2022 roku, przychody ze sprzedazy praw majatkowych
ze $wiadectw pochodzenia energii zwigkszyly si¢ o 3 045 tysiecy ztotych, tj. 0 14,90%. Za wzrost przychodéw odpowiada
wyzszy wolumen ich produkc;ji.

Przychody z tytulu rozwigzania KDT (rozwigzania umowy dlugoterminowej sprzedazy mocy i energii elektrycznej)
w I kwartale 2023 roku zwigkszyly si¢ o 13 934 tysiace ztotych, tj. o 78,21% w wyniku zrealizowania nizszej marzy
na produkcji z bloku 9.

Przychody ze sprzedazy ciepta w I kwartale 2023 roku wyniosty 36 839 tysiecy zlotych i byly wyzsze od uzyskanych
w | kwartale 2022 roku o 18 376 tysigcy zlotych, tj. 99,53%. Do wzrostu przychoddéw przyczynila si¢ wyzsza cena
za ciepto przy troche mniejszym wolumenie sprzedazy.

Przychody z umoéw o ustugi budowlane w I kwartale 2023 roku w stosunku do przychodéw uzyskanych
w analogicznym okresie poprzedniego roku zwiekszyly si¢ o 14 917 tysiecy zlotych, tj. o 331,71%. Wzrost przychodéw
w analizowanym okresie zwigzany byt z realizacja projektow o wyzszych zakresach tak rzeczowych jak i finansowych.

Koszt wlasny sprzedazy w I kwartale 2023 roku wynidst 1 190 663 tysigce ztotych i w stosunku do poniesionego
w | kwartale 2022 roku zwigkszyt sie o 332 065 tysiecy ztotych, tj. o 38,68%. Na zwiekszenie kosztu wilasnego
w najwigkszym stopniu wptyneto zwigkszenie rezerwy na przysztg rekultywacje eksploatowanych odkrywek, wzrost
kosztow paliwa oraz koszt optaty na fundusz wyptaty roznicy ceny wprowadzonej za sprawg pakietu przepisow
chroniacych odbiorcéw przed nadmiernym wzrostem cen energii w 2023 roku. Na zmniejszenie kosztu wilasnego
wptyneto zmniejszenie kosztow emisji CO» w wyniku zmniejszenia produkceji energii oraz mniejsza warto$¢ zakupionej
energii elektrycznej do odsprzedazy.

Pozostate przychody operacyjne w I kwartale 2023 roku wyniosty 5 156 tysiecy zltotych i byty nizsze o 17 087 tysiecy
zlotych od uzyskanych w analogicznym okresie ubiegtego roku. Za spadek przychodéw odpowiada brak przychoddw
z rozbiorki i sprzedazy ztomu, i pozostatych materiatéw oraz nizsze przychody ze sprzedazy niefinansowego majatku.

Koszty sprzedazy w | kwartale 2023 roku wyniosty 3 765 tysiecy zlotych i byly wyzsze o 351 tysigcy zlotych
od poniesionych w analogicznym okresie ubieglego roku w wyniku kosztdw zwigzanych z organizacja dostawy
i sprzedazy wodoru.

10
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Wykres 1:  Sprzedaz energii elektrycznej

145,57% 1,58

08 . 144,12%

TWh

146,67%

1Q 2023 1Q 2022

B Z produkcji wlasnej = Z obrotu

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 2:  Srednie ceny sprzedazy energii elektrycznej*

1107,50% e

ztoty/MWh
[y
[
w
>
)
S

546,51

1Q 2023 1Q 2022

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

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 3:  Produkcja netto energii elektrycznej

TWh

1Q 2023 1Q 2022

W Bloki1,2i5 (Patnéw ) mBlok 9 (Patnéw Il) = Konin biomasa W Brudzew

Zrédto: dane wewnetrzne
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Wykres 4:  Zuzycie wegla brunatnego

155,100&
=} 168,85%
: .
>
s BEEE e
S e
E ...................... e
1Q2023 —
mBloki1,2i5 (Patnéwl) = Blok 9 (Patnéw II)

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 5:  Emisja CO2

154,26% 0,94

131,43%

1Q 2023 1Q 2022

miliony ton

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

Zrédto: dane wewnetrzne

Wykres 6:  Srednie ceny zakupu EUA (uprawnienia do emisji CO2)*

ztoty/EUA

149,41%

1Q 2023 1Q 2022

*  Srednia cena liczona jako koszty zakupu EUA za dany okres podzielone przez wolumen emisji COx.

Zrédto: dane wewnetrzne
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Tabela 2: Zestawienie skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy dobr i ustug, w tym:

— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
wlasnej

— przychody ze sprzedazy energii elektrycznej
z obrotu

— przychody z rynku mocy
— przychody ze sprzedazy energii cieplnej
— przychody z uméw o ushugi budowlane
— pozostale przychody ze sprzedazy
Akcyza
Inne przychody, w tym:

— prawa majatkowe ze $wiadectw pochodzenia
energii

— rekompensaty z tytulu rozwigzania KDT
Przychody ze sprzedazy ogétem

Tabela 3: Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

Przychody ze sprzedazy

Koszt wlasny sprzedazy

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne

Koszty sprzedazy

Koszty ogolnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dzialalnoS$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk (strata) brutto

Podatek dochodowy (obcigzenie podatkowe)
Zysk (strata) netto

Inne catkowite dochody netto

Calkowity dochod

EBITDA*

tysigce ztotych tysigce zlotych tysigce ztotych %

okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 31 marca
2023 roku 2022 roku

1 096 390 959 149 137 241 14,31

579 278 482 866 96 412 19,97

392 310 382 463 9 847 2,57

34 650 43592 (8942) (20,51)

36 839 18 463 18 376 99,53

19 414 4 497 14 917 331,71

33899 27 268 6 631 24,32

(15) (1114) 1099 98,65

55230 38251 16 979 44,39

23481 20436 3045 14,90

31749 17 815 13934 78,21

1151 605 996 286 155319 15,59

tysigce ztotych tysigce ztotych tysigce ztotych %

okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 31 marca
2023 roku 2022 roku

1151 605 996 286 155319 15,59

(1 190 663) (858 598) (332 065) (38,68)

(39 058) 137 688 (176 746) -

5156 22243 (17 087) (76,82)

(3 765) (3414) (351) (10,28)

(53 665) (29 832) (23 833) (79,89)

(299 990) (8 455) (291 535) (3 448,08)

(391 322) 118 230 (509 552) -

11 856 16 733 (4877) (29,15)

(34 179) (8 328) (25851)  (310,41)

(413 645) 126 635 (540 280) -

39475 (23 153) 62 628 -

(374 170) 103 482 (477 652) -

500 (149) 649 -

(373 670) 103 333 (477 003) -

(377 990) 128 999 (506 989) -

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

13



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA

POZOSTALE INFORMACJE DO ROZSZERZONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA I KWARTAL 2023 ROKU

Tabela 4: Skonsolidowane koszty rodzajowe

tysigce ztotych tysigce zlotych tysigce ztotych %
okres 3 miesigcy okres 3 miesigcy zmiana  dynamika
zakonczony dnia zakonczony dnia
31 marca 31 marca
2023 roku 2022 roku
Amortyzacja 13 332 10769 2563 23,80
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow 1392 3202 (1 810) (56,53)
Zuzycie materialow 190 726 93472 97 254 104,05
Ustugi obce 32712 21087 11625 55,13
Podatki i optaty z wylaczeniem podatku
akcyzowego 114 986 32648 82 338 252,20
Koszty emisji CO2 167 706 243 393 (75 687) (31,10)
Koszty §wiadczen pracowniczych 102 516 93176 9340 10,02
Pozostate koszty rodzajowe 267 501 9775 257726  2636,58
Wartos¢ sprzedanych towardw i materialow
oraz sprzedanej energii zakupionej z obrotu 367 470 391 657 (24 187) (6,18)
Koszty wedlug rodzaju ogolem 1258 341 899 179 359 162 39,94

Pozostate koszty operacyjne w I kwartale 2023 roku wyniosty 299 990 tysigcy ztotych i wzrosty w stosunku
do | kwartatu poprzedniego roku o 291 535 tysiace ztotych, tj. 3 448,08%. Za wzrost przede wszystkim odpowiada
zwigkszenie o 285 569 tysiecy ztotych rezerwy na przyszla rekultywacje odkrywek, w ktorych zakonczyto si¢ wydobycie
wegla.

Grupa ZEPAKSA w | kwartale 2023 roku zrealizowala z dzialalnosci operacyjnej stratg w wysokosci
391 322 tysigcy ztotych. W analogicznym okresie ubiegltego roku zrealizowano zysk w wysokosci 118 230 tysiecy
ztotych.

W I kwartale 2023 roku na osiagnigte wyniki negatywnie wplynat ujemny wynik dziatalnosci finansowej w wysokosci
22 323 tysigcy zlotych zwigzany z wyzszymi kosztami obstugi zwickszajacego si¢ dlugu oraz zrealizowanymi ujemnymi
réznicami kursowymi.

Strata netto w I kwartale 2023 roku wyniosta 374 170 tysiecy ztotych wobec zysku netto w wysokosci 103 482 tysiecy
zlotych zrealizowanego w I kwartale ubiegtego roku.

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

W pierwszym kwartale 2023 roku zwickszeniu ulegta rezerwa rekultywacyjna. Rezerwa dotyczy segmentu wydobycia i
zwigzana jest z eksploatacja odkrywek wegla brunatnego oraz szacowanym kosztem rekultywacji obszaréw objetych
dzialalno$cia wydobywcza po jej zakonczeniu. Podstawa do zwigkszenia rezerwy jest raport dotyczacy kosztow
rekultywacji oraz zagospodarowania wyrobisk i terendw poeksploatacyjnych, sporzadzony przez niezaleznego doradce.
Przygotowanie dokumentacji zlecono z uwagi na zblizajacy si¢ termin catkowitego zakonczenie dziatalno$ci
wydobywczej oraz konieczno$¢ aktualizacji zatozen branych pod uwage przy szacowaniu kosztow zwigzanych z
rekultywacjg uzytkowanych terenOw. Koszty, ktérych dotyczy zawigzana rezerwa sa ponoszone przez PAK Kopalnia
Wegla Brunatnego Konin SA (spétka zalezna od Spotki) po zakonczeniu eksploatacji obszarow odkrywek (zarowno tych,
ktorych eksploatacje juz zakonczono i rekultywacja jest w toku, jak i obecnie eksploatowanych).

Zawigzana rezerwa spowodowata obnizenie skonsolidowanego wyniku EBITDA Grupy ZE PAK SA o 553 008 tysigcy
ztotych i skonsolidowanego wyniku netto o 508 424 tysiace ztotych.

Zawiazanie rezerwy nie wptyneto na jednostkowe wyniki finansowe ZE PAK SA.
Realizacja programu inwestycyjnego

W | kwartale 2023 roku Grupa ZE PAK SA kontynuowala realizacj¢ budowy kilku farm wiatrowych, m.in. w gminie
Kazimierz Biskupi, w gminie Mitostaw, Cztuchow i Przyréw. Prace kontynuowano rowniez przy rozbudowie farmy o
mocy 70 MWp na terenie gminy Brudzew o kolejne 12 MWp. Trwaja tez prace nad budowa fabryki autobusow
wodorowych. Ponadto, aktywno$§¢ inwestycyjna skupita si¢ na uruchomieniu projektow zwigzanych z wytwarzaniem i
dystrybucja wodoru a takze pracach przygotowawczych do realizacji kolejnych odnawialnych zroédet energii oraz
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niezbednych zadan shuzacych zapewnieniu utrzymania biezacej sprawnosci iefektywniejszego wykorzystania
posiadanych aktywow wydobywczych i wytworczych.

Kluczowe inwestycje w fazie realizacji

Budowa wytwdérni wodoru wraz z infrastrukturq towarzyszqcq na terenie elektrowni Konin

W dniu 26 lipca 2022 roku uzyskano ostateczng decyzje pozwolenia na budowe wytworni wodoru o wydajnoéci 2 tony
wodoru na dobe.

Wodoér produkowany bedzie w procesie elektrolizy wody z wykorzystaniem energii pochodzacej ze zrddta odnawialnego.

Pierwszym krokiem w kierunku budowy wytworni wodoru na terenie Elektrowni Konin bylo zawarcie w dniu
9 kwietnia 2020 roku umowy z firma Hydrogenics Europe N.V. Belgia na zakup elektrolizera, ktory umozliwi na poczatek
produkcje wodoru w ilosci 1 tony Ho/dobge. W dalszym etapie, dzigki modutowej budowie wytworni wodoru
i przygotowaniu infrastruktury mozliwe bedzie zwigkszenie mocy produkcyjnych, w zaleznosci od zapotrzebowania na
wodor. Pierwotny termin dostawy elektrolizera wskazany w umowie przypadat na potowe 2021 roku, jednak na skutek
przyczyn lezacych po stronie dostawcy, wynikajacych z sity wyzszej, ulegt on wydtuzeniu. W terminie od konca wrzesnia
do potowy pazdziernika 2022 roku dostarczono elektrolizer z ukladem zasilania oraz spr¢zarkowni¢ wraz z uktadem
tankowania wodorowozow.

W ramach budowy wytwaérni wodoru:

e zakonczono prace zwigzane z posadowieniem kontenerow procesowego, zasilajacego i spr¢zarkowni wraz z
nalewakiem,

e zakonczono montaz zasilan oraz orurowania pomi¢dzy kontenerami, zakonczono montaz uktadéow chtodzenia
na sprezarkowni i elektrolizerni oraz instalacji tzw. niskiego i wysokiego wodoru,

e zakonczono montaz prefabrykowanego budynku elektrycznego wraz z wyposazeniem,

e wykonano stanowiska tankowania traileréw,

e  przeprowadzono tzw. ,,zimny rozruch” elektrolizera - w kolejnym kroku planowane jest przeprowadzenie
przez dostawcow ,,goracego rozruchu” sprezarkowni i elektrolizera.

Do potowy 2023 roku planowane jest uruchomienie elektrolizerni i spre¢zarkowni. Do rozpoczgcia komercyjnej produkcji
wodoru niezbedne bedzie przeprowadzenie procesu integracji urzadzen podstawowych w nadrzednym systemie
sterowania oraz przeprowadzenie odbioréw UDT, TDT, PSP, Sanepid i PINB.

W celu umozliwienia dostaw wodoru do stacji tankowania wodoru, w pierwszym etapie na podstawie umowy z firma
Wystrach GmbH Weeze dostarczono w 2021 roku mobilny magazyn wodoru mogacy zmagazynowa¢ woddr w ilosci
371 kg. W grudniu 2021 roku zawarto rowniez z firmg Wystrach umowe na dostawe dwdch kolejnych wodorowozow
mogacych zmagazynowa¢ wodor w ilosci 1024 kg kazdy — dostawa zrealizowana. Nastgpnie w maju 2022 roku oraz
wrzesniu 2022 roku zawarto umowy na dostawe kolejnych siedmiu wodorowozow z terminem realizacji w 2023 roku.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Kazimierz Biskupi

Udziaty w spélce Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi zostaly zakupione wraz z projektem farmy wiatrowej sktadajacej
si¢ z 7 turbin o tacznej mocy 17,5 MW. Generalnym wykonawca umowy na wybudowanie i uruchomienie elektrowni
wiatrowej jest PAK Serwis sp. z 0.0. a dostawcg siedmiu turbin wiatrowych jest firma Siemens Gamesa Renewables
Energy. 22 lutego 2022 roku teren budowy zostal przekazany wykonawcy. W ramach budowy Farmy Wiatrowej
Kazimierz Biskupi:
e zakonczono prace zwigzane z budowa placow serwisowych, fundamentoéw, droég dojazdowych oraz
infrastruktury tymczasowej niezbe¢dnej dla dostaw 1 montazu turbin wiatrowych;
e zakonczono budowe linii kablowych SN oraz budowg stacji elektroenergetycznej GPO (Gtéwny Punkt
Odbiory);
e pozyskano pozwolenie na uzytkowanie dla stacji GPO;
e zrealizowano montaz wszystkich 7 turbin wiatrowych;
e pozyskano pozwolenie EON umozliwiajace energetyzacj¢ parku wiatrowego.

Aktualnie prowadzone sg przez Siemens Gamesa prace nad wstepnym uruchomieniem turbin wiatrowych i testowaniem
farmy wiatrowej. Rownolegle trwa likwidacja infrastruktury tymczasowej oraz prowadzone sg prace w celu pozyskania
pozwolenia na uzytkowanie dla turbin wiatrowych oraz koncesji na wytwarzanie energii elektrycznej z projektu
Kazimierz Biskupi.
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Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Mitostaw

Udziaty w spotkach Park Wiatrowy Palczyn 1 oraz Park Wiatrowy Patczyn 2 zostaty zakupione wraz z projektem farmy
wiatrowej Milostaw sktadajace;j si¢ z 4 turbin o tacznej mocy 9,6 MW. Generalnym wykonawca umowy na wybudowanie
i uruchomienie elektrowni wiatrowej jest Vortex Energy Polska sp. z 0.0. a dostawca czterech turbin wiatrowych jest
firma Nordex.

Zakonczono prace zwigzane z budowa placow serwisowych, fundamentéw, drog dojazdowych oraz infrastruktury
tymczasowej niezbednej dla dostaw i montazu turbin wiatrowych. Zakonczono uktadanie linii kablowych SN. Nordex
przeprowadzit montaz wszystkich 4 turbin wiatrowych.

Aktualnie prowadzone sa zawansowane prace majace na celu energetyzacje parku wiatrowego oraz przeprowadzenie
rozruchow turbin wiatrowych. W kolejnym kroku zostang pozyskane pozwolenia na uzytkowanie oraz koncesja na
wytwarzanie energii elektrycznej z projektu Mitostaw.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Przyrow

Udziaty w spolce Farma Wiatrowa Przyrow zostaty zakupione w I kwartale 2022 roku. Projekt zaktada budowe 14 turbin
wiatrowych Nordex N117 o docelowej mocy 50,4MW.

W czerwcu 2022 roku podpisano umowe na dostawe turbin, a w grudniu 2022 wybrano wykonawcg BoP (Balance of
Plant). Jednoczes$nie zlecono opracowanie dokumentacji technicznej zwigzanej z uzyskaniem pozwolenia na budowe linii
WN GPO FW Przyréw — GPZ Julianka. Aktualnie trwa proces zabezpieczenia brakujacych tytutow prawnych do gruntow,
na ktérych lokalizowane beda tymczasowe i state elementy drog.

Prace budowlane rozpoczg¢to w lutym 2023 roku, obecnie trwa budowa drég dojazdowych, placow manewrowych,
fundamentéw oraz linii kablowych SN. Rozpoczegcie prac na GPO planowane jest w maju 2023 roku.

Budowa farmy wiatrowej na terenie gminy Cztuchéw

Udzialy w spotce Great Wind zostaly zakupione w czerwcu 2022 roku wraz z projektem farmy wiatrowej sktadajacej sie
z 33 turbin o tacznej mocy 72,6 MW — jest to najwickszy jak dotychczas projekt inwestycyjny PAK — PCE. Generalnym
Wykonawcg farmy wiatrowej jest Onde, jeden z lideréw realizacji branzy OZE w Polsce, dostawca turbin jest dunska
firma Vestas, a podmiotem odpowiedzialnym za petnienie funkcji Inzyniera Kontraktu jest Neo Energy Group.

W sierpniu 2022 roku rozpoczely sie prace budowlane w projekcie farmy wiatrowej Gledowo (Czhuchéw). Zakonczono
budowe wszystkich fundamentow dla turbin wiatrowych. Aktualnie trwajg koncowe prace budowlane w zakresie drédg
dojazdowych, placéw pod turbiny wiatrowe oraz linii kablowych SN, réwnolegle prowadzona jest budowa stacji
elektroenergetycznej GPO oraz linii WN. Harmonogram zaktada uruchomienie FW Glgdowo (Cztuchow) w potowie
2024 roku.

Budowa fabryki autobusow wodorowych

Juz w sierpniu 2021 roku PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. otrzymata pozytywna decyzje Agencji
Rozwoju Przemystu SA o wsparciu w ramach Specjalnej Strefy Ekonomicznej EURO-PARK MIELEC na realizacjg
nowej inwestycji, jaka ma by¢ budowa zaktadu produkcyjnego autobuséw zasilanych ogniwami wodorowymi, wraz
z biurowcem 1 infrastrukturg towarzyszaca.

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

23 sierpnia 2022 roku spotka PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. uzyskata pozwolenie na budowe zaktadu.

22 grudnia 2022 roku PAK - PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. zawarl umowe pozyczki z Narodowym
Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej, zgodnie z ktora NFOSiGW udzielit pozyczki na preferencyjnych
zasadach do kwoty 50 milionow ztotych. Pozyczka jest przeznaczona na finansowanie budowy zaktadu do produkec;ji
innowacyjnych autobuséw wodorowych w Swidniku.

Planowany termin zakonczenia realizacji robot budowlanych wyznaczono na III kwartat 2023 roku.

W marcu 2023 roku PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. zawart pierwszg umoweg z Urzedem Miasta
Rybnika na wykonanie i dostawe 20 sztuk autobuséw wodorowych z terminem wykonania do 240 dni od podpisania
umowy.
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Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego

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

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

Zakupione zostaly urzadzenia niezbedne do stworzenia autonomicznego modelu zasilania domu jednorodzinnego
w energi¢ i ciepto — kompletny uktad elektrolizera, zbiorniki do magazynowania wodoru, ogniwa paliwowe, przydomowa
elektrowni¢ fotowoltaiczng. Obecnie trwa poczatkowa faza eksploatacji zmontowanego autonomicznego uktadu
zasilajagcego przeznaczonego dla domu jednorodzinnego. W czerwcu 2022 roku zamoéwiono w firmie Energoprojekt-
Katowice opracowanie projektu demonstratora dla projektu ,,Autonomiczne zasilanie domu jednorodzinnego w energie
elektryczng i cieplo, bazujace na wlasnych zrodtach energii odnawialnej z wykorzystaniem wodoru jako magazynu i
no$nika energii”. Projekt ten bedzie podstawag do zbudowania modelu domu jednorodzinnego w postaci budynku
kontenerowego, ktory bedzie mozna przemieszcza¢ w rozne lokalizacje w celu prezentacji autonomicznego uktadu
zasilania domu jednorodzinnego. Opracowano koncepcje demonstratora oraz wielobranzowe projekty techniczne. W
kolejnym kroku nastgpi wybor dostawcy naczepy oraz kontenera demonstratora wraz z zaprojektowanym
demonstratorem.

Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Przykona

Trwajg prace projektowe zwigzane z budowsa kolejnej farmy fotowoltaicznej o mocy znamionowej okoto 200 MWp na
terenie po odkrywce Adaméw, znajdujacym si¢ w obszarze gminy Przykona. 23 sierpnia 2021 roku w zycie weszta
uchwata Rady Gminy Przykona, dotyczaca miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, przyjety plan ustala
przeznaczenie terendw pod budowe elektrowni fotowoltaicznej wraz z infrastrukturg towarzyszaca. 5 stycznia 2022 roku
uzyskano decyzje $rodowiskowa, ktdra z dniem 3 lutego stata sie prawomocna. 31 marca 2022 roku uzyskano warunki
przytaczenia tacznie z blokiem gazowo-parowym klasy 600 MWe. Kolejnym zezwoleniem administracyjnym, jakie
bedzie konieczne do uzyskania, bedzie pozwolenia na budowg.

Budowa farmy fotowoltaicznej na terenach gminy Brudzew (rozbudowa istniejqcej farmy)

Projekt zostal nabyty przez grupe w lipcu 2022 roku. Na przejetym od dewelopera terenie, dzigki pozyskanym przez
niego Warunkom Zabudowy oraz Decyzji o Srodowiskowych Uwarunkowaniach zaprojektowano elektrowni¢ o mocy
12,4 MWp. Uzyskano ostateczne pozwolenia na budowe i w styczniu 2023 roku przekazano teren budowy konsorcjum
firm ESOLEO sp. z 0.0. Warszawa i PAK Serwis sp. z 0.0. Konin.

Budowana farma przytaczona zostanie do GPO wykorzystywanego na potrzeby farmy fotowoltaicznej Brudzew 70 MWp
jako druga czgs¢ tej inwestycji. W dniu 30 grudnia 2022 roku zawarto z ENERGA-Operator Gdansk aneks do umowy
przylaczeniowej, dostosowujacy Warunki Przylaczenia do umozliwienia odbioru energii z farmy.

Dostarczono moduly fotowoltaiczne oraz inwertery, zakonczono prace zwiazane z montazem konstrukcji wsporczych i
stolow, trwa montaz modutow fotowoltaicznych i inwerterow. Wykorytowano drogi wewngtrzne i wykonano podsypke
piaskowa i pierwszg warstwe podbudowy. Wykonano posadowienie dwdch stacji transformatorowych, kolejne cztery sg
przygotowane do posadowienia, utozono kable SN. Projekt powinien zosta¢ oddany do eksploatacji w I1I kwartale 2023
roku.

Budowa bloku gazowo-parowego CCGT Adaméw

W 2022 roku podj¢to decyzje¢ o przygotowaniu projektu polegajacego na budowie bloku gazowo-parowego Adamow o
mocy do 600 MWe. Dzicki paliwu gazowemu nowa elektrownia odznaczac si¢ bgdzie najnizsza emisyjnoscia wsrod
konwencjonalnych zrodet energii, a wysoka dyspozycyjno$¢ i elastycznos$¢ pracy umozliwi efektywna stabilizacje
produkcji energii elektrycznej ze zrddet odnawialnych i polskiego systemu elektroenergetycznego. Praca bloku
elektrowni bedzie przystosowana do wspodtpracy z farma fotowoltaiczng Przykona. Wspoélpraca obu jednostek bedzie
zaplanowana tak, aby nigdy nie przekroczy¢ catkowitej mocy wyjSciowej na poziomie 600 MWe.
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Inwestycja jest realizowana na terenie dotychczasowej elektrowni weglowej Adamoéw, gdzie oczyszczono teren po
starej elektrowni i przygotowano pod budowe nowej jednostki gazowo-parowej. W listopadzie 2022 roku
otrzymano wstepne oferty uméw budowlanych i serwisowych, ktérych zawarcie planowane jest w Il kwartale
2023 roku. Obecnie trwa pozyskanie kompletu zgdd administracyjnych potrzebnych do rozpoczecia budowy. W
2022 roku jednostka wygrata aukcje rynku mocy, oferujac 493 MW dyspozycyjno$ci na okres 17 lat od 2026 roku.

Budowa ogdlnodostepnych stacji tankowania wodoru
Podmiotem dedykowanym do realizacji przedmiotowego przedsigwziecia jest Spotka PAK PCE Stacje H2.

Podstawowy cel realizacji projektu polega na budowie sieci ogdlnodostepnych stacji tankowania wodorem,
umozliwiajacych zaopatrywanie w wodor na zasadach rownego traktowania kazdemu posiadaczowi pojazdu
wykorzystujacego do napedu energi¢ elektryczng wytworzona z wodoru w zainstalowanych w nim ogniwach
paliwowych. Plan realizacji inwestycji zaktada budowe stacji stacjonarnych w nastepujacych lokalizacjach: Warszawa,
Gdansk, Gdynia, Wroctaw, Lublin, Rybnik.

W 2022 roku podpisane zostaly umowy dzierzawy dziatek dla stacji majacych znajdowa¢ si¢ w Gdyni, Lublinie,
Wroctawiu, Rybniku, Gdansku i Warszawie .

Za wykonanie wszystkich zadan zwigzanych z przygotowaniem dokumentacji technicznej, wyborem wykonawcy oraz
nadzorem nad realizacjg procesu inwestycyjnego odpowiedzialne sg podmioty z Grupy ZE PAK. W wyniku prac
projektowych opracowywana zostala koncepcja realizacji przedsigwzigcia polegajaca na budowie sieci stacji tankowania
paliwem wodorowym oraz dokumentacja projektowa. Na podstawie przygotowanej dokumentacji uzyskano pozwolenia
na budowe stacji w Warszawie, Rybniku, Wroctawiu i Gdyni. Réwnolegle wytoniono dostawce podstawowej
infrastruktury technologicznej , ktorym zostata spétka NEL Hydrogen A/S. Na podstawie przygotowanej dokumentacji
projektowej wyloniono w drodze przetargu gldwnego wykonawce prac budowlano — montazowych w lokalizacjach
Warszawa i Rybnik. W IV kwartale 2022 roku rozpoczeto budowe stacji w Warszawie. Na przetomie Il i 111 kwartatu
2023 roku planowane jest zakoniczenie inwestycji w tej lokalizacji i oddanie jej do eksploatacji.

21 lutego 2023 roku Spoétka zawarta umowe o dofinansowanie w formie dotacji z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej, zgodnie z ktora Spétka otrzyma dotacje w wysokosci 20 milionéw ztotych ktore
przeznaczy na wybudowanie ogolnodostepnych stacji tankowania wodorem w pigciu miastach w Polsce (Rybnik, Gdynia,
Gdansk, Wroctaw, Lublin).

W lutym 2023 roku rozpoczeto rowniez budowe stacji w Rybniku, zakonczenie inwestycji w tej lokalizacji zaplanowane
jest w 11 kwartale 2023 roku.

Wybdér wykonawcy i rozpoczgcie prac budowlanych w miastach Gdansk, Gdynia, Wroctaw planowane jest w II/I11
kwartale biezacego roku.

W 2022 roku Spoétka zamoéwita réwniez 4 stacje mobilne do tankowania wodoru gltéwnie z przeznaczeniem dla
autobusow. Odbiodr pierwszej z nich nastgpit w I kwartale 2023 roku, kolejne 3 planowane sg do odbioru w II i III kwartale
2023 roku.

3.2. Pozostale istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym a takze inne informacje, ktore s3 istotne
dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej i mozliwosci
realizacji zobowiazan przez Spotke i Grupe

Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego

Podpisanie listu intencyjnego dotyczqcego wspélpracy w obszarze inwestycji zwiqzanych z poprawq retencji
wodnej oraz rozwojem energetyki odnawialnej i jadrowej

ZE PAK SA, Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu oraz Wody Polskie podpisaty, 26 stycznia 2023 roku w Poznaniu,
list intencyjny dotyczacy podjecia wspotpracy w zakresie prowadzenia badan i analiz przyrodniczych oraz rozwigzan
technicznych ukierunkowanych na poprawe stanu srodowiska w rejonie koninsko-tureckiego zaglebia energetycznego ze
szczeg6lnym uwzglednieniem nowych inwestycji ZE PAK SA w energetyke odnawialng i jadrowa.

18



GRUPA KAPITALOWA ZE PAK SA
POZOSTALE INFORMACJE DO ROZSZERZONEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA I KWARTAL 2023 ROKU

Porozumienie, ktére podpisane zostalo w Poznaniu, ma na celu nawigzanie wspdlpracy na rzecz trwajacej transformacji
energetycznej w ZE PAK SA z wykorzystaniem posiadanego potencjatu merytorycznego i technicznego sygnatariuszy
listu, w zakresie badan srodowiskowych i technicznych planowanych inwestycji. W szczegdlnosci wspolne dziatania
maja zosta¢ podjete w zakresie oceny lokalizacji elektrowni jadrowej, odbudowy zasobow wodnych wschodnigj
Wielkopolski, a takze prowadzonej rewitalizacji terendow gorniczych i przemystowych. Obszar wspolpracy obejmowat
bedzie m.in. wspdlne dzialania w kierunku:

e  ksztaltowania nowych ekosystemow na terenach zdegradowanych i zdewastowanych;

e odbudowy zasob6éw wodnych wschodniej Wielkopolski oraz wigczenia wyrobisk pokopalnianych ZE PAK SA,
do istniejacej sieci hydrograficznej, co przyczyni si¢ do poprawy stosunkéw wodnych w regionie i zapewni nowg
funkcje (retencyjng i przeciwpowodziowa) tworzonym zbiornikom pokopalnianym;

e oceny mozliwos$ci lokalizacji elektrowni jadrowej w Patnowie;

e wykorzystania terenéw pokopalnianych do celéw produkcji energii ze zroédet odnawialnych.

Realizacja przedstawionych celow ma przynies¢ korzysci jak najszerszej grupie interesariuszy, ze szczegdlnym
uwzglednieniem bezpieczenstwa wodnego i energetycznego Polski. Podejmowane dziatania wpisujg si¢ w cele i zalecenia
w zakresie ograniczenia negatywnego wptywu na §rodowisko, rozwoju paliw alternatywnych i poprawy efektywnos$ci
energetycznej, ktore okreslone zostaty w dokumentach na poziomie krajowym i unijnym.

Zawarcie umowy przez PAK - PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. na wykonanie i dostawe autobuséw
elektrycznych zasilanych wodorem

W dniu 3 lutego 2023 roku PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0., otrzymat informacje z Urzedu Miasta
Rybnika o wynikach postgpowania o zamowienie publiczne na ,,Zakup 20 sztuk autobusow elektrycznych zasilanych
wodorem”, w ktdrej zamawiajacy poinformowat o wyborze oferty PAK — PCE Polski Autobus Wodorowy sp. z 0.0. jako
najkorzystniejszej na wykonawce ww. zadania.

Umowa na wykonanie i dostaw¢ autobusow wodorowych zostata podpisana z Urzedem Miasta Rybnika w dniu 28 marca
2023 roku.

Zgodnie z zapisami umowy, wynagrodzenie za wykonanie przedmiotu umowy zostato okre§lone na kwotg 66,1 miliona
zlotych brutto i zostanie rozliczone za kazdy autobus osobno po podpisaniu protokotu odbioru koncowego - dostawy
autobusu.

Termin wykonania zamoéwienia wyznaczony jest na okres do 240 dni od dnia podpisania umowy. Gwarancja nalezytego
i zgodnego z umowg wykonania prac zostanie udzielona na okres 73 miesiecy.

Rzetelna i terminowa realizacja przedmiotu umowy zabezpieczona jest karami umownymi.
Pozostate zapisy umowy nie odbiegajg w sposob istotny od stosowanych w tego typu umowach.

Zawarcie przez PAK - PCE Stacje H2 sp. z o0.0. umowy o dofinansowanie w formie dotacji z Narodowym
Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej

21 lutego 2023 roku PAK — PCE Stacje H2 sp. z 0.0., zawarta umowg o dofinansowanie w formie dotacji z Narodowym
Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (,,NFOSiGW”), zgodnie z ktéra spotka ta otrzyma dotacje w
wysokosci 20 milionow ztotych, ktore przeznaczy na wybudowanie sieci ogolnodostgpnych stacji tankowania wodorem
w pigciu miastach w Polsce. Dofinansowanie zostalo udzielone w ramach programu priorytetowego NFOSiGW
»Wsparcie infrastruktury do tadowania pojazddéw elektrycznych i infrastruktury do tankowania wodoru”, ktérego celem
jest rozwdj infrastruktury zmniejszajacej liczbe pojazdow emitujacych zanieczyszczenia, a co za tym idzie poprawa
jakosci powietrza.

Stacje majg zosta¢ wybudowane do 30 czerwca 2024 roku. Budowa stacji ma umozliwi¢ tankowanie pojazdoéw
wykorzystujacych wodoér jako paliwo. Wodor staje sie tym samym alternatywa dla tradycyjnych, emisyjnych paliw
kopalnych wykorzystywanych w transporcie. Planowany, calkowity koszt realizacji przedsiewzigcia wyniesie 57,4
miliona ztotych.

Zawarcie porozumienia oraz powstanie nowej wspdlnej spotki PGE PAK Energia Jqdrowa - budowa
elektrowni jgdrowej w Koninie/Pqgtnowie w Wielkopolsce

W dniu 7 marca 2023 roku Spotka zawarta porozumienie wstgpne z PGE Polska Grupa Energetyczna SA z siedziba w
Lublinie, dotyczace utworzenia wspoélnej spotki celowej w formie spotki akcyjnej z siedzibag w Koninie, w celu podjgcia
bezposredniej wspotpracy w sprawie projektu budowy elektrowni jadrowej na bazie koreanskiej technologii APR1400.

W $lad za podpisanym porozumieniem, PGE i ZE PAK podpisaty 13 kwietnia 2023 roku statut spo6tki PGE PAK Energia
Jadrowa SA, PGE i ZE PAK beda posiadac¢ po 50 procent akcji w PGE PAK Energia Jadrowa, co pozwoli zachowac i
zabezpieczy¢ interes Skarbu Panstwa w tym projekcie. Celem i zadaniem spoiki bedzie udziat w planowanej realizacji
budowy elektrowni jgdrowej w Koninie/Pgtnowie w Wielkopolsce. Elektrownia jest planowana jako wspdline
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przedsiewziecie PGE PAK Energia Jadrowa SA oraz koreanskiego KHNP. Inwestycja bedzie realizowana w oparciu
0 bezpieczng i sprawdzong technologi¢ reaktorow APR 1400.

PGE PAK Energia Jadrowa ma za zadanie przygotowac trzy elementy inwestycji: studium wykonalnosci, badania terenu,
lokalizacji oraz ocen¢ oddziatywania na srodowisko na potrzeby planowanej budowy elektrowni jadrowe;.

PGE PAK Energia Jadrowa SA, zgodnie z zalozeniami, bgdzie reprezentowac polska strong¢ we wszystkich etapach
projektu, wtym wtrakcie realizacji badan lokalizacyjno-srodowiskowych, pozyskiwaniu finansowania
i przygotowywaniu wspolnie ze strong koreanska szczegdtowego harmonogramu inwestycji, a takze w kolejnych etapach
uzyskiwania pozwolen i decyzji administracyjnych.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym
Zmiana w sktadzie Rady Nadzorczej ZE PAK SA

W dniu 13 kwietnia 2023 roku Pan Maciej Stec zlozyl o$wiadczenie o rezygnacji z pelienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej ZE PAK SA. Jako przyczyng rezygnacji podal planowane powotanie do Zarzadu spotki PGE PAK Energia
Jadrowa SA z siedzibg w Koninie.

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

14 kwietnia 2023 roku PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. nabyta od Polish Wind Holdings B.V., sp6tki utworzonej
i dziatajacej zgodnie z prawem Krolestwa Niderlandow 100% udzialéw w kapitale zaktadowym spoéiki projektowej pod
firmg Eviva Drzezewo Sp. z 0.0. z siedziba w Stupsku.

PAK — PCE sp. z 0.0. nabyta udzialy spotki projektowej od sprzedajacego w ramach przedsigwzigcia inwestycyjnego,
polegajacego na realizacji instalacji OZE w obrgbie gminy Gloéwczyce, Damnica, Potggowo, powiat stupski,
wojewodztwo pomorskie.

Przedsigwzigcie inwestycyjne przewiduje budowe zespotu farm wiatrowych o mocy efektywnej 88 MW. Warunki
wietrzne w tym regionie pozwalaja szacowac roczng produkcje farmy na okoto 240 GWh/rok. Projekt posiada komplet
pozwolen administracyjnoprawnych pozwalajacych na rozpoczgcie prac konstrukcyjnych przy turbinach wiatrowych.
Przewidywany termin uruchomienia przedsigwzigcia inwestycyjnego to czwarty kwartal 2025 roku. Laczne naktady
inwestycyjne zwigzane z nabyciem oraz realizacjg przedsiewziecia inwestycyjnego wyniosg okoto 920 milionéw PLN.

W zwigzku z nabyciem sp6iki projektowej, PAK — PCE sp. z 0.0. podpisata umowe pozyczki z Cyfrowy Polsat SA z
siedzibg w Warszawie, na podstawie ktorej PAK — PCE sp. z 0.0. zostata udostgpniona pozyczka w kwocie do 99
milionéw zlotych, ktora bedzie mogta zostaé wyptacona w ztotych polskich lub euro na warunkach okreslonych w
umowie. Zgodnie z zapisami umowy, termin sptaty pozyczki zostat ustalony do dnia 31 grudnia 2025 roku. Warunki
finansowe oraz pozostate warunki umowy nie odbiegaja od warunkow rynkowych.

Zawarcie przez Park Wiatrowy Palczyn 1 sp. z 0.0. umowy kredytu z BANK POLSKA KASA OPIEKI SA

20 kwietnia 2023 roku Park Wiatrowy Palczyn 1 sp. z 0.0. (Palczyn 1), zawarta umowe kredytu z BANKIEM POLSKA
KASA OPIEKI, zgodnie z ktora bank udzielit spotce Patczyn 1 kredytu inwestycyjnego do kwoty 95,5 milionow ztotych
oraz kredytu VAT do kwoty 5 milionow ztotych. Kredyty sa przeznaczone na finansowanie i refinansowanie kosztow
budowy farmy wiatrowej o lacznej mocy zainstalowanej 9,6 MW, zlokalizowanej w wojewddztwie wielkopolskim, w
gminie Mitostaw.

Zgodnie z trescig umowy, Park Wiatrowy Patczyn 1 jako kredytobiorca zobowigzala si¢ do wniesienia udzialu wtasnego
ze $rodkow wlasnych, w wysoko$ci nie mniejszej niz 23,9 miliona zlotych. Data ostatecznej splaty kredytu
inwestycyjnego przypada na dzien 20 grudnia 2038 roku, podczas gdy data ostatecznej splaty kredytu VAT to 31 grudnia
2023 roku. Stopa oprocentowania majaca zastosowanie do kazdego wykorzystania kredytu jest rowna stopie procentowe;j
w stosunku rocznym, bedacej suma marzy okre§lonej w umowie oraz odpowiedniej stopy WIBOR. Z tytutu udzielenia
kredytow, bankowi przystuguja prowizje, ktérych wysoko$¢ zostata ustalona na poziomie nieodbiegajacym od stawek
rynkowych.

Pozostate zobowigzania kredytobiorcy, wynikajace z umowy, nie odbiegaja od powszechnie stosowanych w podobnych
transakcjach kredytowych, w szczego6lnosci w zakresie utrzymywania wybranych wskaznikéw finansowych na poziomie
okreslonym umowsg.

W zwigzku z umowa ustanowione zostang zabezpieczenia w formie zastawu finansowego i rejestrowego na udzialach w
Park Wiatrowy Patczyn 1 sp. z 0.0., zastawu finansowego i rejestrowego na rachunkach bankowych oraz pelnomocnictwo
do kazdego z ww. rachunkow bankowych, zastawu rejestrowego na sktadnikach majatku przedsigbiorstwa, cesji z umow
stanowigcych istotng dokumentacj¢ projektu, cesji z polis ubezpieczeniowych oraz o§wiadczenia Park Wiatrowy Palczyn
1 sp. z 0.0. 0 poddaniu si¢ egzekucji na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 i 6 ustawy Kodeks Postgpowania Cywilnego.
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Pozwolenie zintegrowane - uchylenie zaskarzonej decyzji Ministra Klimatu i Srodowiska

22 maja 2023 na posiedzeniu jawnym ogloszono wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie (WSA),
w ktorym WSA uchylit zaskarzong przez Fundacje Greenpeace Polska decyzje Ministra Klimatu z 21 listopada 2022 roku
(DIS-111.415.63.2021) — sygn. akt 1V SA/Wa 167/23. Jednoczesnie Wojewodzki Sad Administracyjny w Warszawie -
nie uchylit i nie stwierdzil niewaznosci decyzji organu I instancji, tj. Decyzji Marszatka (z dnia 2 pazdziernika 2020 roku
w sprawie dostosowania pozwolenia zintegrowanego na prowadzenie Instalacji Spalania Paliw w Elektrowni Patnow i
Elektrowni Konin do wymagan konkluzji BAT, udzielajacej odstepstwa od granicznych wielkosci emisji) oraz decyzji
Marszatka Wojewoddztwa Wielkopolskiego z dnia 30 grudnia 2021 roku znak DSK-111.7222.93.2021 i decyzji Marszalka
z dnia 30 grudnia 2021 roku znak DSK-111.7222.191.2021.

Powyzsze oznacza, ze Spotka nadal moze korzysta¢ z udzielonych odstepstw od granicznych wielkos$ci emisji i prowadzié
eksploatacje aktywow wytworczych w Elektrowni Patnow i Elektrowni Konin.

Wyrok nie jest prawomocny. Spotka podejmie decyzje co do zlozenia skargi kasacyjnej w ustawowym terminie
przewidzianym na jej ztozenie. Obecnie spotka oczekuje na doreczenie jej przez WSA pisemnego uzasadnienia tego

wyroku.

Pozwolenie zintegrowane - oddalenie skargi Greenpeace Polska na decyzje Ministra Klimatu i Srodowiska

24 maja 2023 na posiedzeniu jawnym ogloszono wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie (WSA),
ktorym WSA oddalit skarge ztozona przez Fundacje Greenpeace Polska na decyzj¢ Ministra Klimatu i Srodowiska z dnia
21 listopada 2022 roku, znak: DIS-I11.435.12.2020.AZ.1. Sygn. akt: IV SA/Wa 166/23. Zaskarzona decyzja potwierdzila
mozliwo$¢ zastosowania przez instalacje¢ bloku energetycznego 474 MW (dawna Elektrownia Patnoéw II Sp. z 0.0., dzis$
nalezaca do ZE PAK SA) odstepstw od granicznych wielko$ci emisyjnych okreslonych w konkluzjach BAT do 17
sierpnia 2024 roku. Odstepstwa te zostaty wczesniej ustalone w decyzji Marszatka Wojewodztwa Wielkopolskiego.

W ustnym uzasadnieniu wyroku WSA wskazal, ze:

- decyzja Ministra Klimatu wbrew podniesionym zarzutom nie narusza prawa w stopniu uzasadniajacym jej uchylenie,

- zarzuty prawa procesowego i materialnego nie zastugiwaty na uwzglednienie,

- zgromadzony w sprawie materiat pozwalat na podjecie przez Ministra Klimatu rozstrzygnigcia, a kwestionowane przez
Fundacje Greenpeace Polska warunki zastosowania ww. odstepstw zostaty spetnione.

Wyrok WSA oznacza, ze Spdtka moze prowadzi¢ eksploatacje bloku energetycznego 474 MW z zastosowaniem
wskazanych wyzej odstepstw.

Wyrok nie jest prawomocny, kazdej ze stron przystuguje ztozenie skargi kasacyjnej do NSA. Spotka ztozy wniosek o
sporzadzenie i dorgczenie jej przez WSA uzasadnienia wydanego orzeczenia.

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

ZE PAK SA oraz spotki konsolidowane w ramach Grupy nie byly w pierwszym kwartale 2023 roku strona
w postepowaniach toczacych si¢ przed sadem, organem wilasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej, ktorych pojedyncza lub taczna warto§¢ przewyzszataby 10% kapitalow wlasnych ZE PAK SA
z wyjatkiem opisanych ponize;.

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

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

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

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

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

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

Od wyroku Wojewodzkiego Sagdu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 18 czerwca 2020 roku, Fundacja Greenpeace
Polska z siedzibg w Warszawie 1 Jozef Imbiorski ztozyli skarge kasacyjng do Naczelnego Sadu Administracyjnego.
W dniu 26 pazdziernika 2020 roku PAK KWB Konin ztozyta odpowiedz na skarge kasacyjng, wnoszac o jej oddalenie.
W tej sprawie nadal nie wyznaczono terminu rozprawy.

5. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJONARIATU

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

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

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

szt. %

Akcjonariusz Liczba akgji oraz odpowiadajgca im Udzial
liczba gloséw na Walnym — w ogolnej liczbie

Zgromadzeniu akcji/glosow

Zygmunt Solorz (posrednio) poprzez: 33523911 65,96
—  Argumenol Investment Company Limited 33523911 65,96
Nationale — Nederlanden OFE 4 503 242 8,86
OFE PZU ,,Zlota Jesien” 4635719 9,12
PTE Allianz Polska SA 3491 456 6,87

Struktura akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby
glosow na dzien przekazania niniejszego raportu kwartalnego rozni si¢ od analogicznego wykazu na dzien przekazania
ostatniego raportu okresowego. Roznica ta wynika ze zmiany udziatu w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie glosow
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spotki ZE PAK SA na rachunkach Allianz OFE, zarzgdzanym przez PTE Allianz Polska SA, do ktérej doszto w dniu
12.05.2023 r., w wyniku likwidacji Drugiego Allianz Polska Otwartego Funduszu Emerytalnego w drodze przeniesienia
jego aktywéw do Allianz OFE.

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

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

Tabela 5: Stan posiadania akcji Spotki przez osoby zarzqdzajqce

Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania
niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego
Piotr Wozny 0 0

Zygmunt Artwik
Maciej Nietopiel
Andrzej Janiszowski
Katarzyna Sobierajska

o O O o
O O o o

Tabela 6: Stan posiadania akcji Spotki bezposrednio przez osoby nadzorujgce

Imig i nazwisko Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania Akcje ZE PAK SA4 na dzien przekazania
niniejszego raportu okresowego poprzedniego raportu okresowego

Stawomir Zakrzewski
Alojzy Z. Nowak

Zygmunt Solorz 0 0
Tobias Solorz 0 0
Piotr Zak 0 0
Wiestaw Walendziak 0 0
Tomasz Szelag 0 0
Henryk Sobierajski 0 0
0 0
0 0
0 0

Jarostaw Grzesiak

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

ZE PAK SA nie publikowat prognoz finansowych.

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

Spoélka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy w | kwartale 2023 roku.

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

ZE PAK SA oraz podmioty zalezne, konsolidowane w ramach Grupy nie zawieraty w | kwartale 2023 roku transakcji z
podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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9. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ ZE PAK SA LUB PODMIOTY
ZALEZNE ISTOTNYCH PORECZEN, KREDYTU LUB POZYCZKI, LUB
UDZIELENIU GWARANC]JI

Spotka z ZE PAK SA udzielita w dniu 28 lutego 2023 roku poreczenia wekslowego w kwocie 20 000 tysigcy ztotych dla
Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej za PAK-PCE Stacje H2 sp. z 0.0. w zwigzku z
otrzymanym od NFOSiGW przez PAK-PCE Stacje H2 dofinansowaniem w formie dotacji w kwocie 20 000 tysigcy
ztotych do inwestycji w projekt wodorowy.

Spotka z Grupy, PAK-Polska Czysta Energia sp. z 0.0. udzielita w dniu 31 stycznia 2023 roku pozyczki dla PAK PCE
Fotowoltaika sp. z 0.0. w kwocie 11 000 tysiecy ztotych z terminem sptaty do konca marca 2036 roku. Pozyczka
przeznaczona jest na realizacj¢ przedsigwzigcia inwestycyjnego w odnawialne Zrédta energii (OZE) w postaci elektrowni
fotowoltaicznej.

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

W | kwartale 2023 roku spotki Grupy Kapitatowej ZE PAK SA nie dokonywaly emisji ani wykupu nie udziatlowych
i kapitatowych papierow wartosciowych.

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

W procesie przewidywania przysztych wynikow Grupy Kapitalowej ZE PAK SA nalezy bra¢ pod uwage szereg
czynnikow, wystepujacych faktycznie, potencjalnie lub teoretycznie, obecnych w branzy oraz na rynkach, na ktérych
dziala Grupa. Sg to czynniki majace swoje zrodto zaré6wno wewnatrz Grupy jak i w jej otoczeniu. W ocenie Zarzadu
mozna je podzieli¢ na takie, ktore wystepuja w sposob ciagly w kazdym okresie oraz te, pojawiajace si¢ incydentalnie w
okresie, ktérego dotyczy dany raport okresowy.

Sposrdd najistotniejszych czynnikow o statym wplywie na wyniki Grupy z pewno$cig wymienic nalezy:

trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie na energia elektryczna;

otoczenie regulacyjne;

ceny energii elektrycznej;

ceny i podaz swiadectw pochodzenia;

koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw;

koszty uprawnien do emisji CO»;

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

sezonowos$¢ 1 warunki meteorologiczne;

e naklady inwestycyjne;

e  kurs walutowy euro/ztoty oraz poziom stop procentowych.

11.1. Trendy makroekonomiczne w gospodarce Polski i zapotrzebowanie

na energie elektryczng
Prowadzac dziatalno$¢ na terenie Polski, osiagajac znaczng wigkszo$¢ przychodow ze sprzedazy energii elektrycznej
nalezy bra¢ pod uwage tendencje makroekonomiczne w polskiej gospodarce. Szczegdlne znaczenie ma wzrost realnego

PKB i produkcji przemystowej w Polsce, rozwdj sektora ustug oraz wzrost konsumpcji indywidualnej. Wszystkie
wymienione czynniki wptywaja w sposob istotny na zapotrzebowanie na energi¢ elektryczna i jej zuzycie.
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Wykres 7:  Dynamika PKB [%] w odniesieniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego
(ceny state Srednioroczne)

12,3
8,6 838
6,6
0,3 I

Tzw. szybki szacunek produktu krajowego brutto w I kwartale 2023 roku, niewyréwnany sezonowo, w cenach statych
Sredniorocznych roku poprzedniego.

1Q 2021
2Q 2021
3Q 2021
4Q 2021
1Q 2022
2Q 2022
3Q 2022
4Q 2022

*

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS

Wedlug szybkiego szacunku produkt krajowy brutto (PKB) niewyréwnany sezonowo w I kwartale 2023 roku zmniejszyt
si¢ realnie 0 0,2% rok do roku wobec wzrostu o 8,8% w analogicznym okresie 2022 roku.

Dane maja charakter wstgpny 1 moga by¢ przedmiotem rewizji, zgodnie z polityka rewizji stosowang w kwartalnych
rachunkach narodowych, w momencie opracowania pierwszego regularnego szacunku PKB za I kwartat 2023 roku, ktéry
zostanie opublikowany w dniu 31 maja 2023 roku.

Dane dotyczace funkcjonowania Krajowego Systemu Elektroenergetycznego i Rynku Bilansujacego, prezentowane przez
Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA wskazuja, ze krajowe zuzycie brutto energii elektrycznej w pierwszym kwartale
2023 roku wyniosto 44,10 TWh! i w poréwnaniu do pierwszego kwartatu roku poprzedniego spadio 0 3,47%.
W pierwszym kwartale 2023 roku produkcja brutto energii elektrycznej wyniosta 43,47 TWh, co oznacza spadek 0 6,8%
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Najwigkszy udziat w strukturze produkcji miaty elektrownie
produkujace na weglu kamiennym, produkcja z wegla kamiennego wyniosta 20,84 TWh. Z wegla brunatnego
wyprodukowano 9,42 TWh, co porownujac q/q oznacza spadek produkcji opartej zarowno na weglu kamiennym jak i
brunatnym. Elektrownie wiatrowe wyprodukowaty 6,67 TWh, to jest 0 4,11% wigcej w stosunku do analogicznego
okresu roku ubieglego. Generacja z elektrowni gazowych wzrosta natomiast 0 25,51% qg/q (produkcja na poziome
3,93 TWh). Saldo wymiany zagranicznej w pierwszym kwartale 2023 roku wyniosto 0,63 TWh po stronie importu.

! Tabela nr 3. Struktura produkcji energii elektrycznej w elektrowniach krajowych, wielkosci wymiany energii elektrycznej z zagranica
i krajowe zuzycie energii - wielko$ci miesigczne oraz od poczatku roku — wielkosci brutto.
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Wykres 8:  Struktura produkcji energii elektrycznej oraz saldo wymiany energii elektrycznej z zagranicq
(wielkosci brutto) - TWh
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych PSE

11.2. Otoczenie regulacyjne

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

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

W dniu 16 grudnia 2021 roku w wyniku aukcji gtownej dla roku dostaw 2026, przeprowadzonej wg parametrow
okreslonych w Rozporzadzeniu Ministra Klimatu z dnia 6 sierpnia 2022 roku w sprawie parametrow aukcji glownej dla
roku dostaw 2025 oraz paramentéw aukcji dodatkowych dla roku dostaw 2022, spotka PAK CCGT sp. z 0.0. zawarla
umowe mocowa na 17 lat dostaw, kontraktujac 493 MW obowigzku mocowego po cenie bazowej 400,39 z/kW/rok.
Warto$¢ zawartej umowy mocowej na pierwszy rok dostaw dla roku 2026 wynosi 197 392 270,00 ztotych. Istotne dla
pozyskania finansowania dla tej inwestycji beda zapisy rozporzadzenia uzupetniajacego Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i rady (UE) 2020/852 dotyczacego ram uznawania dzialalno$ci gospodarczej za zréwnowazong
srodowiskowo poprzez objecie klauzulg dziatalnosci przejsciowej wytwarzania energii elektrycznej z kopalnych paliw
gazowych i atomu.

Prace nad tym dokumentem toczyly si¢ w ubieglym roku a projekt do dalszych uzgodnien KE zatwierdzita w dniu 2
lutego 2022 roku. Polska zabiegata o uznanie obu paliw, gdyz beda one petnié¢ rolg stabilizacji pracy systemu przy
odchodzeniu od wegla. Nowe przepisy dodaja elektrownie jadrowe i gazowe do zbioru zasad ,,taksonomii” od 2023 roku.
Podejmowane proby likwidacji tych przepiséw, w lipcu 2022 roku zostaly zablokowane przez Parlament Europejski,
ktéry uznat gaz i atom za zréwnowazone Srodowiskowe., wydajac rozporzadzenie delegowane komisji (UE) 2022/1214
zdnia 9marca 2022 r. zmieniajace rozporzadzenie delegowane (UE) 2021/2139 w odniesieniu do dziatalno$ci
gospodarczej w niektorych sektorach energetycznych oraz rozporzadzenie delegowane (UE) 2021/2178 w odniesieniu do
publicznego ujawniania szczegdlnych informacji w odniesieniu do tych rodzajéw dziatalno$ci gospodarcze;j.
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Waznym dla wynikéw finansowych Spoélki zdarzeniem w otoczeniu regulacyjnym jest reforma rynku bilansujacego,
procedowana od 2019 roku, kiedy to rozpoczgely si¢ intensywne prace, majace na celu dostosowanie rynku bilansujacego
do wymagan prawa europejskiego. W maju 2020 roku przyjeto dokument Polski Plan Wdrozenia reform na rynku
bilansujacym, ktory stanowil kamien milowy w pracach nad reforma rynku bilansujacego. W efekcie przyjecia zapisow
planu reforma rynku bilansujgcego przeprowadzana bedzie w dwoch etapach, a docelowo ma wprowadzi¢ m.in.
mechanizm scarcity pricing, a takze duze zmiany w ushugach systemowych oraz rozliczeniach na rynku bilansujagcym. W
pierwszym kwartale 2023 roku Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA, pelniace na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej
funkcje Operatora Systemu Przesylowego elektroenergetycznego (OSP), rozpoczely proces konsultacji spotecznych
projektu nowych Warunkéw Dotyczacych Bilansowania, na podstawie: Rozporzadzenia Komisji (UE) 2017/2195 z dnia
23 listopada 2017 r. ustanawiajgcego wytyczne dotyczgce bilansowania, trwajacy od dnia 22 lutego 2023 roku do 5 maja
2023 roku. Wdrazanie ztozonych zmian bedzie procesem bardzo skomplikowanym, wymagajacym pracy calego sektora
w tym firm dostarczajacych rozwigzania IT. Zaimplementowanie do rynku nowych zasad bedzie wymagato doglebnego
poznania i wdrozenia w Spolce nowych rozwigzan. Wdrazane zmiany to ogromna reforma rynku bilansujacego, ktdra
wprowadzi m.in. nowa architekture rynku, a takze nowe, rynkowe zasady sprzedawania mocy bilansujacych, nowe zasady
scarcity pricing, nowe zasady rozliczen na RB oraz inne zasady ptatnosci za uruchomienia (ktore znikaja jako oddzielna
pozycja rozliczeniowa). Planowany termin wej$cia tych zmian to na biezagcy moment 1 stycznia 2024 roku. W zwiazku z
procedowanymi zmianami i brakiem wiedzy o ich ostatecznym ksztalcie (dokument w konsultacjach) na moment obecny
bardzo trudno oceni¢ ich wplyw na wyniki finansowe Grupy.

W pierwszym kwartale 2023 roku w dalszym ciagu obowigzuje szereg regulacji, majacych na celu wptynigcie na
obnizenie cen energii, w tym rozporzadzenie Ministra Klimatu i Srodowiska 27 wrze$nia 2022 roku, zmieniajace
rozporzadzenie w sprawie szczegdlowych warunkow funkcjonowania systemu elektroenergetycznego, ktdre z dniem 1
pazdziernika 2022 roku, wprowadzito zmiany do zasad ofertowania energii elektrycznej na Rynku Bilansujgcym,
prowadzonym przez PSE SA poprzez ustalenie zasad ofertowania na Rynku Bilansujacym w odniesieniu do ceny
maksymalnej, wynikajacej z kosztow zmiennych wytwarzania (MaxCO). W efekcie wprowadzonego rozporzadzenia,
ceny na rynku bilansujacym, a co za tym idzie ceny na Towarowej Gietdzie Energii SA ulegty korekcie w dot i w dalszym
ciggu ceny utrzymujg si¢ na nizszym niz w minionym roku poziomie. Do kofica 2023 roku bedzie obowigzywata takze
Ustawa z dnia 27 pazdziernika 2022 roku o $rodkach nadzwyczajnych majacych na celu ograniczenie wysokosci cen
energii elektrycznej oraz wsparciu niektorych odbiorcdw w 2023 roku oraz rozporzadzenie wykonawcze do tej ustawy -
Rozporzadzenie z 8 listopada 2022 roku w sprawie sposobu obliczania limitu ceny. Dla wynikéw Grupy ZE PAK SA
szczegblnie istotne sg zapisy dotyczace Funduszu réznicy ceny, ktore zobligowaly spotki z Grupy wytwarzajace i/lub
obracajace energia, poczawszy od dnia 1 grudnia 2022 roku do konca roku 2023, do dokonywania odpiséw na Fundusz
réznicy ceny, ktorych wysoko$¢ stanowia wszystkie przychody wynikajace z zawartych umow sprzedazy energii
elektrycznej ponad limit ceny, ustalony wedlug zasad wskazanych w ww. rozporzadzeniu. Pakiet regulacji jest
wypadkowa nadzwyczajnych prac legislacyjnych, majacych doprowadzi¢ do ograniczenia ,,nadmiernych”, jak okreslat
ustawodawca, przychodoéw spotek w sektorze elektroenergetycznym. Z uwagi na fakt, ze ceny energii elektrycznej po
jakich Grupa sprzedaje swoja produkcje, stanowia najwazniejszy wsrod czynnikow wskazywanych przez Spoélke, jako te
majace wplyw na jej wyniki finansowe, przyjete przez polskiego ustawodawce nadzwyczajne rozwigzania legislacyjne,
ktore podlegaja i jak pokazuje praktyka beda podlegaé dalszym rewizjom ustawodawcy, bez watpienia bedg miaty wpltyw
na wyniki finansowe GK ZE PAK SA. Kolejne nowelizacje tej Ustawy i Rozporzadzenia wykonawczego rozszerzajg
zakres dokonywanych odpiséw. Nowelizacja Ustawy z 8 lutego 2023 roku rozszerzyta zakres odpisu uwzgledniajgc w
nim przychody z gwarancji pochodzenia w rozumieniu ustawy z dnia 20 lutego 2015 r. o odnawialnych zrodtach energii
(Dz.U.z2022r.poz. 1378, 1383, 23701 2687) oraz o rozliczenia zwigzane ze sprzedaza energii elektrycznej obejmujace;j
w szczeg6lnosci instrumenty finansowe w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. z 2022 r. poz. 1500, 1488, 1933, 2185 i 2640 oraz z 2023 r. poz. 180). Jednolita wyktadnia zapisow
i jej wplyw na wyniki finansowe spotek z sektora elektroenergetycznego, w tym spolek z Grupy nie jest jeszcze
wypracowana, dlatego trudno oszacowa¢ wptyw tych regulacji na wyniki finansowe Grupy.

Wiréd istotnych zagadnien w otoczeniu regulacyjnym istotne sg rowniez prace nad reforma systemu ETS, ktore tocza si¢
obecnie w organach UE. W ramach Pakietu Fit for 55 Rada przyjeta kluczowe akty prawne tj.: przeglad dyrektywy ETS,
nowelizacja rozporzadzenia o monitorowaniu, raportowaniu i weryfikacji emisji z transportu morskiego, przeglad
dyrektywy ETS w rolnictwie, rozporzadzenie ustanawiajace Spoteczny Fundusz Klimatyczny, rozporzadzenie
ustanawiajgce CBAM. Akty prawne zostang podpisane przez Rade i Parlament Europejski i opublikowane w Dzienniku
Urzgdowym UE, a nast¢pnie wejda w zycie. Nowe przepisy Dyrektywy ETS zwigkszaja z 55% do 62% przewidziang na
2030 rok redukcj¢ emisji CO2 w sektorach objetych systemem, w poréwnaniu z poziomami z 2005 roku. Wsr6éd zmian
sa zmiany w funkcjonowaniu Rezerwy Stabilno$ci Rynkowej (MSR) — w marcu 2023 roku Rada UE przyjeta odrgbna
decyzje przedtuzajaca na okres po 2023 roku wyzszy roczny wskaznik poboru uprawnien (24%). Wszelkie ewentualne
zmiany w ETS mogg wplynaé¢ na poziom notowan jednostek EUA. Najnowsza wersja Ustawy o systemie handlu
uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych obowiazuje od 18 marca 2023 roku (Dz.U.2023.589).
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11.3. Ceny energii elektrycznej

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

Po dlugoterminowym trendzie wzrostowym, trwajacym od drugiego kwartatu 2020 roku na rynku dnia nastgpnego na
TGE SA, | kwartat 2023 roku, to kolejny po IV kwartale 2022 roku kwartat z rzedu zachowujacy trend spadkowy.

Srednia cena w pierwszym kwartale 2023 roku byta nizsza w stosunku do $redniej czwartego kwartatu 2022 roku o 139,28
ZA/MW (maksimum cenowe 895,29 zt/MWh w dniu 24 stycznia 2023), natomiast obroty w I kwartale 2023 roku byty
wyzsze o ponad 74% w stosunku do poprzedniego kwartatu (tj. IV kwartatu 2022 roku),

Srednia cena z indekséw TGeBase na Rynku Dnia Nastepnego na TGE SA dla I kwartatu 2023 roku uksztattowata si¢ na
poziomie 615,61 ztotych/MWh, co oznacza spadek w odniesieniu do I kwartatu 2022 roku o 14,33 ztotych/MWh, tj. o
okoto 2,27 %.

W dalszym ciagu spadki cenowe w I kwartale 2023 roku wynikaja z interwencji Rady (UE) w sprawie wysokich cen
energii na rynkach energii w Unii Europejskiej?, ktore poskutkowalo wprowadzeniem rozporzadzenia ministra
gospodarki, ktore okresla min. mechanizm stosowania przez wytwoércow energii cen maksymalnych (MaxCO) w
sktadanych ofertach bilansujacych oraz interwencja rzadu polskiego w postaci przyjecia szeregu dokumentow
legislacyjnych, w tym: Ustawy =z dnia 27 pazdziernika 2022 roku o $rodkach nadzwyczajnych majacych na celu
ograniczenie wysoko§$ci cen energii elektrycznej oraz wsparciu niektérych odbiorcéw w 2023 roku. Dodatkowo sytuacje
utrzymywania si¢ nizszych cen powodowata zwigkszona generacja OZE z tacznym rekordem produkcji dnia 17 marca
br. 12 GW wedlug danych Krajowego Systemu Elektroenergetycznego (w tym z farm wiatrowych 6 948 MW i farm
fotowoltaicznych 5 061 MW) i pojedynczymi rekordami produkcji z farm wiatrowych z 20 lutego 2023 roku - 7 832,8
MW i farm fotowoltaicznych — 7 339 MW w dniu 29 marca 2023 roku.

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

Srednia arytmetyczna z dziennych kursow rozliczeniowych dla referencyjnego kontraktu terminowego BASE Y-24
w I kwartale 2023 roku uksztaltowata sie na poziomie 804,74zt/MWh, co oznacza spadek w odniesieniu do kontraktu
terminowego BASE_Y-23 notowanego w IV kwartale 2022 roku 0 281,03 zt/MWh, tj. o okoto 25,9%, co daje podobny
trend jak w przypadku rynku spot (RDNiB). W dalszym ciggu wolumen transakcji zawieranych na TGE SA na produkcie
terminowym BASE-Y-24 znajduje si¢ w trendzie spadkowym. W | kwartale 2023 roku obr6t wyniost 4,02 TWh co w
stosunku do 1V kwartatu 2022 roku oznacza spadek wolumenu obrotu o 5,06 TWh tj. o ponad 55%.

Przyczyn spadku wolumenu zawieranych transakcji mozna upatrywa¢ W nowelizacji ustawy Prawo energetyczne w
zakresie tzw. obliga gietdowego, czyli obowiazku publicznej sprzedazy EE, ktora zniosta catkowicie obligo gietdowe,
dajac uczestnikom rynku swobod¢ wyboru miejsca, gdzie zawierane sg transakcje.

2 rozporzadzenie Rady (UE) 2022/1854 z dnia 6 pazdziernika 2022 r. w sprawie interwencji w sytuacji nadzwyczajnej W
celu rozwigzania problemu wysokich cen energii (Dz. Urz. UE LI 261 z 07.10.2022, str. 1)
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Wykres 10: Cena kontraktu terminowego na dostawe energii elektrycznej (pasmo) na najblizszy rok
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE

11.4. Cenyipodaz Swiadectw pochodzenia

Jednemu z blokéw energetycznych Grupy ZE PAK SA dedykowanemu jest do spalania biomasy, przystuguja zielone
certyfikaty. Liczba uzyskiwanych §wiadectw pochodzenia zalezna jest od poziomu produkcji i jest sprzedawana na rzecz
innych uczestnikow rynku. Jednak produkcja zwlaszcza z bloku biomasowego, w duzej mierze uzalezniona jest od
poziomu cen rynkowych zielonych certyfikatow. W okresach, gdy suma ceny energii wytworzonej z biomasy i ceny
zielonego certyfikatu nie zapewnia osiagniecia zaktadanego efektu finansowego, produkcja moze ulega¢ zmniejszeniu
lub zosta¢ wstrzymana, co automatycznie zmniejsza rowniez ilos¢ generowanych zielonych certyfikatow. Z uwagi na
fakt, ze poziom przychodoéw generowanych ze sprzedazy §wiadectw pochodzenia jest nizszy niz poziom przychodow
generowanych ze sprzedazy energii elektrycznej, ryzyko zmian cen $wiadectw pochodzenia ma tez mniejszy wptyw na
wyniki niz np. ryzyko zmian ceny energii, jednak poziom cen zielonych certyfikatow jest istotny z punktu widzenia spotki
BiW sp. z 0.0.

W czwartym kwartale 2022 ceny zielonych certyfikatow zaczety stopniowo wzrasta¢. Trend ten utrzymywat si¢ do
pierwszego kwartatu 2023 roku. W styczniu 2023 roku $rednia wazona wolumenem obrotu cena na sesjach Rynku Praw
Majatkowych wyniosta dla instrumentu PMOZE A 211,51 zZFMWh, co oznacza spadek o 50,15 zZt/MWh wzgledem
stycznia 2022 i wzrost wzgledem grudnia 2022 o 21,21 zZMWh. 5 stycznia 2023 na Rynku Terminowym Praw
Majatkowych zostata zawarta pierwsza transakcja. Wolumen obrotu wyniost 1000 MWh. Byt to miesige, w ktorym
zawarto pierwszg transakcje od poczatku uruchomienia tego rynku w ramach platformy OTF w 2020 r. W robocze wtorki
i czwartki notowane sg na tym rynku instrumenty terminowe z dostawa praw majatkowych analogicznych do
dostarczanych poprzez zakup instrumentu PMOZE A notowanego na rynku spot (RPM). Notowania na RTPM obejmuja
na kazdej sesji cztery instrumenty terminowe, tj. z dostawa w najblizszych okresach, ktdrymi sg trzecie czwartki w maju
oraz w listopadzie. W zwiazku z tym 5 stycznia br. byly notowane instrumenty z dostawa w maju roku 2023 (kod
instrumentu: F-OZE_05-23), w listopadzie roku 2023 (F-OZE_11-23), w maju roku 2024 (F-OZE_05-24) oraz w
listopadzie roku 2024 (F-OZE_11-24). Wszystkie instrumenty notowane na RTPM sg instrumentami finansowymi wedle
definicji MiFID2. Pierwsza transakcja zostata zawarta z dostawg w maju roku 2024 (instrument F-OZE_05-24), dla
wolumenu 1000 MWh (1 kontrakt terminowy) i przy cenie 205,00 zt/MWh.

W lutym cena sesyjna wzrosta do poziomu 232,37 z/MWh, ale w marcu ponownie spadia do 214,59 zZt/MWh. W
pierwszym kwartale 2023 roku $rednia kwartalna cena §wiadectw pochodzenie energii wyprodukowanej z oze wyniosta
218,69 zt/MWh i w poréwnaniu do analogicznego kwartatu roku poprzedniego cena ta spadta o 25,42 zt. W pierwszym
kwartale 2023 mozna zaobserwowac lekka stabilizacje cen w porownaniu ze spadkami jakie miaty miejsce w 2022, ktore
spowodowane byly propozycja Ministerstwa Klimatu i Srodowiska, ktére planowato w 2023 roku znacznie obnizyé
obowigzek udziatu zielonej energii z umorzonych $§wiadectw pochodzenia, tzw. zielonych certyfikatow z poziomu 18,5
% w 2022 roku do zaledwie 10 % w roku 2023. W konsekwencji jednak poziom ten zostal obnizony do 12%
(Rozporzadzenie Ministra Klimatu i Srodowiska z dnia 13 lipca 2022).
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Wykres 11: Cena Swiadectwa pochodzenia energii wyprodukowanej z 0ze
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych TGE

11.5. Koszt wydobycia i dostawy wegla oraz innych paliw

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

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

Ztoza eksploatowane przez kopalnie Spotki posiadajg okreslong zasobnos¢. Mozliwos$¢ osiagnigcia zaktadanego poziomu
produkcji energii elektrycznej uzalezniona jest od mozliwosci wydobywczych i jakosci wegla wydobywanego w obecnie
eksploatowanych zlozach. Obecnie w segmencie wydobycia wegla nie sg realizowane zadne istotne inwestycje, ktore
mialyby prowadzi¢ do zwickszenia wydobycia, w najblizszych latach nalezy si¢ liczy¢ z istotnym spadkiem
wydobywanych wolumendéw wegla z uwagi na zakonczenie eksploatacji dwoch z trzech eksploatowanych obecnie
odkrywek wegla brunatnego. Spotka zamierza stopniowo odchodzi¢ od wytwarzania energii z wegla oraz koncentrowaé
si¢ w coraz wigkszym stopniu na projektach z zakresu wytwarzania energii w niskoemisyjnych i neutralnych emisyjnie
zrodtach. Realizacja projektu budowy bloku gazowo parowego w Elektrowni Adamoéw, ktoérego dotyczy wygrana w
grudniu 2021 roku aukcja rynku mocy, bedzie oznaczata w przyszto$ci wzrost znaczenia paliwa gazowego w bilansie
dostaw surowcow energetycznych dla Grupy.

11.6. Koszty uprawnien do emisji CO2

Dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania ze zrddel konwencjonalnych energii elektrycznej i ciepla wigze si¢ z konieczno$cia
ponoszenia kosztéw emisji CO». Z uwagi na fakt, ze koszty te stanowig istotng pozycje w strukturze kosztow ponoszonych
przez wytworcOw energii z wegla brunatnego, wpltyw emitowanych iloéci CO; oraz ryzyko zmiany cen pozwolen do
emisji CO2 (EUA) ma bardzo istotne znaczenie dla wynikow dziatalnosci.

W 2023 roku Grupa otrzyma minimalng w stosunku do zapotrzebowania ilos¢ darmowych uprawnien do emisji CO», {j.
13 476 EUA, wynikajacych z przydzialu na produkcj¢ ciepta. Dlatego tez, praktycznie cata ilo$¢ potrzebnych Grupie
ZE PAK SA uprawnien do emisji musi zosta¢ zakupiona na rynku wtérnym.

W pierwszym kwartale 2023 roku cena EUA wahata si¢ w przedziale 77 — 100 euro. W pierwszej potowie stycznia 2023
roku $rednia cena EUA wyniosta 80 euro/EUA, natomiast w drugiej polowie wzrosta $rednio o 6 euro do 86 euro/EUA.
Wzrost cen EUA podyktowany byl najprawdopodobniej informacjg na temat opdznienia procesu wydawania bezptatnych
uprawnien na 2023 rok. W lutym 2023 roku kontynuowany byt wzrost cen uprawnien do emisji, osiagajac cene 100 euro
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w dniu 21 lutego 2023 roku - pierwszy raz w historii cena uprawnien do emisji CO; przekroczyta poziom 100 euro. W
dniu 9 lutego 2023 roku Rada Unii Europejskiej wypracowata porozumienie w sprawie ustanowienia podatku weglowego
w ramach programu Fit for 55, co miato bezposredni wptyw na wzrost cen EUA. W pierwszej potowie marca 2023 roku
cena utrzymywala si¢ na wysokim poziomie 95 euro/EUA, by nastgpnie spas¢ do okoto 90 euro.

Srednia arytmetyczna z notowan EUA w pierwszym kwartale 2023 roku wyniosta 89,87 euro, natomiast analogicznie
w 2022 roku 83,33 euro, co oznacza wzrost o 6,54 euro, tj. 7,85% poréwnujac q/q.

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

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

Kontrakt dtugoterminowy sprzedazy mocy i energii elektrycznej (KDT) zostat zawarty pomigdzy Elektrownia Patnow Il
Sp. z 0.0. a Polskimi Sieciami Elektroenergetycznymi SA. Miat on charakter wieloletniej umowy w zakresie dostarczania
energii elektrycznej po ustalonej formule cenowej.

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

W dniu 30 grudnia 2020 roku, Spotka Elektrownia Patnéw |l sp. z 0.0. w drodze sukcesji generalnej zostata wlaczona do
ZE PAK SA. Potlaczenie spotek nie ma wptywu na prawo ZE PAK SA o ubieganie si¢ o rekompensaty z tytutu kosztow
osieroconych.

11.8. Sezonowosc¢ i warunki meteorologiczne

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

Niezaleznie od czynnikdw opisanych powyzej coraz istotniejsze dla poziomu produkcji Grupy staja si¢ warunki
meteorologiczne. W poprzednich latach dziatalno$¢ Grupy nie podlegata w znaczacym stopniu sezonowos$ci popytu,
ze wzgledu na niskie koszty praca blokéw prowadzona byla w sposéb ciagly (w podstawie) przez niemal caty rok.
Obecnie biorac pod uwage rosnacy udziat OZE w segmencie wytworcOw energii, w tym przede wszystkim zrodet
wiatrowych, ale i rosngcej produkcji ze zrodet fotowoltaicznych, przy szacowaniu wielkosci produkcji ZE PAK SA, coraz
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wickszego znaczenia nabieraja warunki pogodowe, ze szczegdlnym uwzglednieniem warunkow wietrznych
i nastonecznienia.

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

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig i warunkami meteorologicznymi w I kwartale 2023 roku nie byto kluczowe
w dziatalnosci Grupy.

11.9. Naklady inwestycyjne

Dziatalnos¢ w sektorze wydobycia wegla oraz produkcji energii wymaga znaczacych naktadéw inwestycyjnych. Aktywa
wytworcze Grupy wymagaja okresowych remontow i biezacych modernizacji, zarowno ze wzgledu na zaostrzanie
wymogow w zakresie ochrony $rodowiska jak i potrzebe zwigkszania efektywnosci produkeji energii elektrycznej. Pod
uwage nalez bra¢ przewidywany zwigkszony poziom naktadoéw inwestycyjnych zwiazany z planami Grupy w zakresie
realizacji projektow w obszarze produkcji energii ze Zrodet niskoemisyjnych oraz neutralnych emisyjnie a takze
wytwarzania i wykorzystania ,,zielonego” wodoru. Poziom nakladéw inwestycyjnych miat istotny wpltyw i wedhug
oczekiwan bedzie nadal miatl istotny wptyw, na wyniki dziatalno$ci operacyjnej, poziom zadtuzenia oraz przeplywy
pieni¢zne. Opdznienia w realizacji, zmiany programu inwestycyjnego oraz przekroczenie budzetu moga mie¢ powazny
wplyw na naklady inwestycyjne ponoszone w przysztosci, a takze na wyniki, sytuacje finansowa oraz perspektywy
rozwoju.

11.10. Kurs walutowy euro/zloty, poziom stép procentowych

Pomimo faktu, ze Grupa prowadzi swoja dzialalno$¢ na terytorium Polski, gdzie ponosi koszty i osigga przychody
w zlotych, jest kilka istotnych czynnikéw uzalezniajacych wyniki finansowe od kursu walutowego euro/zloty oraz
poziomu stop procentowych WIBOR. Do najistotniejszych zaliczy¢ nalezy:
e transakcje zwigzane z zakupem EUA rozliczane w euro,
e jedna ze spotek z segmentu remontowego PAK Serwis sp. z 0.0. czg$¢ swoich zlecen realizuje poza granicami
Polski rozliczajac je w euro,
o spotki w Grupie korzystaja z finansowania dluznego opartego na zmiennej stopie procentowej.

Grupa posiada zobowigzania finansowe, glownie kredyty i pozyczki o oprocentowaniu zmiennym. Narazenie Grupy na
ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim dtugoterminowych zobowiazan finansowych
zwigzanych z finansowaniem inwestycji w PAK PCE BiW sp. z 0.0., Farma Wiatrowa Kazimierz Biskupi, Farma
Wiatrowa Palczyn sp. z 0.0. i PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. W celu zminimalizowania ryzyka stopy procentowej,
Grupa zawarta kontrakty na zamiang stop procentowych (swapy procentowe), w ramach ktorych zgadza si¢ na wymiane,
w okreslonych odstepach czasu, roznicy miedzy kwotg odsetek naliczonych wedtug statego i zmiennego oprocentowania
od uzgodnionej kwoty gltéwnej. Transakcje te majg na celu zabezpieczenie zaciagnigtych zobowiazan finansowych i
dotycza 50% kredytu konsorcjalnego PAK — PCE Fotowoltaika sp. z 0.0. na budowg farmy fotowoltaicznej Brudzew oraz
50% kredytu inwestycyjnego PAK — PCE BiW sp. z 0.0. na modernizacj¢ kotta K7 w Elektrowni Konin, opartych na
zmiennej stopie WIBOR. Do zabezpieczenia wykorzystano instrumenty typu IRS.

Spotki z Grupy stosuja okresowo instrumenty stuzace ograniczaniu ryzyka wynikajacego ze zmian kursow walutowych
np. dla czeséci przeptywdw zwigzanych z zakupem jednostek uprawniajacych do emisji CO,. Do zabezpieczenia kursu
stosuje si¢ transakcje typu forward. Zarzady na biezaco monitorujg sytuacje finansowa oraz sytuacj¢ rynkowa, W razie
potrzeby moga podja¢ decyzje o konieczno$ci zastosowania instrumentéw finansowych zabezpieczajacych przed
ryzykiem kursowym. Zgodnie z zasadami stosowanymi w Grupie ZE PAK SA ewentualne transakcje beda miaty
charakter zabezpieczenia 1 beda dopasowane do pozycji zabezpieczanej pod wzglgdem wolumenu i daty zapadalnosci.
Decyzja o wyborze instrumentu zabezpieczajacego, uwzglednia¢ bgdzie rowniez: cene, ptynnos$¢ rynku, prostote
produktu, fatwos$¢ wyceny i ksiggowania oraz elastycznosc.

Konin, dnia 30 maja 2023 roku
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