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Rok 2013 byt pierwszym petnym rokiem funkcjonowania ZE PAK S.A. jako spétki publicznej. Pragne wyrazi¢
nadzieje, ze przez ten czas, jaki uptynat od debiutu spétki na GPW zdazyli Parstwo nabra¢ zaufania do
naszej polityki w zakresie komunikacji z rynkiem. Z przyjemnoscig przedstawiam Panstwu raport roczny
pozostajgc w przekonaniu, ze znajdg tam Panstwo kompleksowg informacje na temat dziatalnosci naszej

Spotki i Grupy w 2013 roku.

Nie byt to tatwy rok dla catej branzy-producentdw energii elektrycznej w kraju. Dla spétek takich jak ZE PAK
S.A., skoncentrowanych na produkcji energii elektrycznej najwieksze znaczenie miata sytuacja na hurtowym
rynku sprzedazy energii. Niestety ceny energii elektrycznej przez caty 2013 rok ksztattowaty sie na
poziomach nizszych niz w roku poprzednim. Spadaty takze ceny swiadectw pochodzenia energii zielonej.

Znalazto to swoje odzwierciedlenie w wynikach finansowych naszej Spotki.

Grupa ZE PAK w roku 2013 sprzedata 13,09 TWh energii, w tym 10,53 TWh wyprodukowanej
w elektrowniach Grupy, wzrost produkcji w stosunku do roku poprzedniego wynidst 3,29%. Niestety-cena
sprzedazy energii osiggnieta w roku 2013 spadta o blisko 10%, co wprost przetozyto sie na wielkos$¢ zysku
netto Grupy, ktéry uksztattowat sie w 2013 roku na poziomie 231,5 min PLN, i jest nizszy o 42,5%

w poréwnaniu do analogicznego wyniku roku 2012.

Miniony rok z pewnoscig zostanie zapamietany jako czas duzych zmian, powstawania nowego tadu
ksztattujgcego warunki przysztego funkcjonowania w sektorze energetycznym. Zmiany legislacyjno-prawne
dotyczace sektora odnawialnych Zrédet energii, idea powotania do zycia rynku mocy, ksztatt przysziej
polityki klimatycznej Unii Europejskiej oraz stanowisko polskiego rzadu w kontekscie realizacji ogromnych
inwestycji w nowe moce weglowe to tylko niektére zagadnienia, ktérym przygladalismy sie z uwaga
w minionym roku upatrujgc w nich szans i zagrozen dla funkcjonowania ZE PAK S.A. Coraz wiekszego
znaczenia dla Grupy ZE PAK jak i catego sektora producentéw energii w Polsce nabiera kwestia pozwolen do
emisji CO,. Nalezy mie¢ swiadomosé, ze wraz z 2013 rokiem wkroczyliSmy w nowy okres, w ktérym
wytworcy energii konwencjonalnej z roku na rok beda zobowigzani do nabywania coraz wiekszej ilosci
pozwolen do emisji CO,. Z pewnoscig znajdzie to przetozenie na poziom cen energii albowiem szybka
transformacja sektora wytwarzania w kierunku technologii niskoemisyjnych nie jest mozliwa. Determinacja
decydentéw w zakresie forsowania rozwigzan korzystnych dla technologii niskoemisyjnych znalazta
odzwierciedlenie cho¢by w sprawie ,backloadingu”, czyli wycofania z rynku 900 min pozwolen do emisji

CO, w celu podniesienia ich cen.



Nikogo nie trzeba przekonywac co znaczy dla wysoce kapitatochtonnego sektora gospodarki, jakim jest
energetyka stabilnos¢ prawa i wszelkich regulacji warunkujgcych prowadzenie biznesu w sposdéb efektywny
i planowy. Dlatego chcemy mie¢ nadzieje, ze okres niestabilnosci w otoczeniu branzy energetycznej
wkrotce sie zakonczy i realizacja inwestycji, liczonych przeciez w miliardach w tym sektorze gospodarki nie

bedzie obarczona tak duzg iloscig niewiadomych.

Miniony rok charakteryzujacy sie zmianami w otoczeniu spotki i spadkiem cen energii jeszcze bardziej
zdeterminowat nas do podejmowania dziatan, ktdrych celem jest realizacja przyjetej strategii
ukierunkowanej na budowe wartosci firmy dla akcjonariuszy. Jednym z filaréw naszej strategii jest budowa
zintegrowanej, efektywnie zarzadzanej Grupy kapitatowej. W tym celu, w oparciu o nasze wczesniejsze
doswiadczenia restrukturyzacyjne, w 2013 roku skupiliSmy sie na optymalizacji struktury naszych spétek
z segmentu wydobycia. Dwa podstawowe kierunki dziatan to skoncentrowanie spétek wydobywczych na ich
podstawowej dziatalnosci, z wytgczeniem dziatalnosci pomocniczej na zewnatrz oraz dopasowanie wielkosci
zatrudnienia do skali ich dziatalnosci. W minionym roku nie zaniedbaliémy przedsiewzie¢ o charakterze
inwestycyjnym. W Elektrowni Patndéw ruszyt proces modernizacji czterech blokéw, ktéry pozwoli na
zwiekszenia ich efektywnosci, dostosuje do nowych norm $rodowiskowych a w konsekwencji przedtuzy
okres ich eksploatacji o kolejne 15 lat. Dwie najwazniejsze umowy inwestycyjne dotyczgce modernizacji
bloku 1 i 2 zostaty podpisane 31 lipca 2013 roku. Natomiast w marcu biezgcego roku mito mi byto
poinformowac Panstwa o podpisaniu umowy kredytu inwestycyjnego na kwote 1,2 mld PLN dotyczacego
finansowania przedmiotowej inwestycji. Mam nadzieje, ze w niedalekiej przysztosci bede mogta
poinformowac Panstwa o dalszych krokach zwigzanych z planowang inwestycje budowy bloku gazowo-
parowego w Elektrowni Konin. Miniony rok poswiecilismy na doktadng analize inwestycji, poniewaz
warunki funkcjonowania rynku energii oraz perspektywy na rynku gazu ulegty istotnej zmianie od czasu, gdy

ten projekt po raz pierwszy bralismy pod rozwage.

Perspektywa roku 2014 dla wytwdrcéw energii elektrycznej wcale nie musi oznaczaé¢ gwattownej poprawy
warunkoéw funkcjonowania. Mamy jednak wielkg nadzieje, ze bedzie to rok, ktory pozwoli na przynajmniej
czesSciowe ustabilizowanie zmieniajgcego sie otoczenia branzy a pojawiajgce sie umiarkowane sygnaty
wzrostu cen energii na rynku terminowym odbudujg poziomy rentownosci naszej dziatalnosci w nastepnych

latach i tym samym przetozg sie na godziwg premie dla akcjonariuszy, ktérzy zaufali naszej strategii.
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