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1. Wprowadzenie — informacja dotyczaca jednostki dominujacej

Grupa kapitatowa Elektrim S.A. (,Grupa Elektrim”, ,Grupa”) jest strukturg holdingowg skupiajgcg
spotki z branzy nieruchomosci i energetyki. Jednostka dominujaca w Grupie jest spotka Elektrim S.A.
(,Elektrim”, ,Spétka”), ktéra powstata w dniu 16 listopada 1945 roku jako spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cig pod nazwg Polskie Towarzystwo Handlu Zagranicznego dla Elektrotechniki
.Elektrim”. Przez dekady Spotka petnita role przedsiebiorstwa handlu zagranicznego w branzy
elektrotechnicznej, a po zmianach ustrojowych konca XX w. Spotka zostata skomercjalizowana
i sprywatyzowana, Akcje Elektrim S.A. byly notowane na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. od 1991 roku do stycznia 2008 roku, kiedy to na podstawie uchwaty Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A., nastgpito wykluczenie akcji z obrotu publicznego.

2. Informacje dotyczace akcjonariatu jednostki dominujacej — Elektrim S.A.

Kapitat akcyjny Spétki wynosi 83 770 297 PLN i dzieli sie na 83 770 297 akcji na okaziciela o
nominalnej wartosci 1 zt kazda. Ogodlna liczba gloséw z akcji na walnym zgromadzeniu wynosi
83 770 297.

2.1 Wykaz akcjonariuszy Spoétki posiadajacych na dzien 31 grudnia 2025 roku, bezposrednio
lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Elektrim S.A. *

Akcjonariusze llos$¢ posiadanych akcji Udziat procentowy

STASALCO Ltd. 71.219.964 85,02%

Porozumienie Akcjonariuszy spotki
Elektrim S.A. 4.244.219 5.07 %

*Wedtug informacji przekazanych przez akcjonariuszy

Liczba akcji pozostajacych w llos¢ posiadanych akcji Udziat procentowy
posiadaniu pozostatych
akcjonariuszy

Pozostali akcjonariusze 8.306.114 9,91%

2.2 Informacje dotyczace akcjonariatu

Spotka w roku 2025 nie otrzymata zawiadomienia o zmianie struktury akcjonariatu Elektrim S.A..

23 Zmiany w strukturze akcjonariatu, jakie nastgpily po dniu bilansowym

Do dnia sporzadzenia sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elektrim S.A. nie
nastgpity zmiany w strukturze akcjonariatu Elektrim S.A.

24 Nabycie akcji wtasnych

W roku 2025 Spétka nie nabywata akcji wkasnych.



Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Elektrim S.A. w 2025 roku

3. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej jednostki dominujacej — Elektrim S.A. w 2025 roku.

3.1 Sktad Zarzadu jednostki dominujacej - Elektrim S.A.

W roku obrotowym 2025, od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 16 pazdziernika 2025 roku, sktad
Zarzadu Elektrim S.A. byt nastepujacy:

Tomasz Gillner-Gorywoda - Prezes Zarzadu
Iwona Tabakiernik-Wystocka - Czionek Zarzgdu
Bozena Grybalow - Cztonek Zarzgdu

W zwigzku ze ztozeniem w dniu 16 pazdziernika 2025 roku przez Panig Bozene Grybalow rezygnaciji
z cztonkostwa w Zarzadzie Spétki, Rada Nadzorcza Elektrim powotata w dniu 21 pazdziernika 2025
roku Panig Agnieszke Nowakowska na stanowisko Cztonka Zarzadu Elektrim.

W okresie od 21 pazdziernika do 30 grudnia 2025 roku sktad Zarzgdu byt nastepujgcy:

Tomasz Gillner-Gorywoda - Prezes Zarzadu
Iwona Tabakiernik-Wystocka - Czionek Zarzgdu
Agnieszka Nowakowska - Czlonek Zarzgdu

W zwigzku ze ztozeniem w dniu 30 grudnia 2025 roku przez Pana Tomasza Gillner-Gorywoda
rezygnacji z funkcji Prezesa Zarzadu i cztonkostwa w Zarzgdzie Spétki, Rada Nadzorcza Elektrim
powotfata w dniu 30 grudnia 2025 roku Panig Agnieszke Nowakowska na stanowisko Prezesa
Zarzgdu Elektrim.

W okresie od 30 grudnia do 31 grudnia 2025 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Agnieszka Nowakowska - Prezes Zarzadu
Iwona Tabakiernik-Wystocka - Czionek Zarzgdu

3.2 Skiad Rady Nadzorczej jednostki dominujacej — Elektrim S.A.

W okresie od dnia 1 stycznia 2025 roku do dnia 16 pazdziernika 2025 roku sktad Rady Nadzorczej
Elektrim S.A. byt nastepujgcy:

Zygmunt Solorz
Krzysztof Pawelec

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

Jozef Birka — Czilonek Rady Nadzorczej
Andrzej Papis — Czionek Rady Nadzorczej
Norbert Walkiewicz — Czionek Rady Nadzorczej

W dniu 17 pazdziernika 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki odwotato Pana
Zygmunta Solorza ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki i jednoczesnie powotato Panig Bozene
Grybalow w skfad Rady Nadzorczej i powierzyto jej funkcje Przewodniczgcej Rady.

W okresie od dnia 17 pazdziernika 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku sktad Rady Nadzorczej Spotki
przedstawita sie nastepujgco:

Bozena Grybalow
Krzysztof Pawelec

Przewodniczgca Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

Jozef Birka — Czionek Rady Nadzorczej
Andrzej Papis — Czionek Rady Nadzorczej
Norbert Walkiewicz — Czionek Rady Nadzorczej
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4. Istotne wydarzenia dla Elektrim S.A. oraz wydarzenia ktdre nastapity po dniu bilansowym

4.1 Decyzja podatkowa dotyczaca roku 2011

Decyzjg z dnia 23 marca 2016 roku Dyrektor Urzedu Kontroli Skarbowej w Warszawie okreslit
zobowigzanie podatkowe Elektrim S.A. w podatku dochodowym od oséb prawnych za rok podatkowy
od 01.01.2011 roku do 31.12.2011 roku w wysokosci 571 min zi. Decyzja zostata wydana po
zakohczeniu, trwajgcego od stycznia 2015 roku zgodnie z postanowieniem Dyrektora Urzedu Kontroli
Skarbowej w Warszawie, postepowania kontrolnego w zakresie podatku dochodowego od oséb
prawnych za 2011 rok. Spotka zlozyta od tej decyzji odwotanie do Dyrektora Izby Skarbowej w
Warszawie.

Decyzjg z dnia 25 sierpnia 2016 roku wydang przez Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie,
utrzymano w mocy decyzje wydang w dniu 23 marca 2016 roku przez Dyrektora Urzedu Kontroli
Skarbowej w Warszawie w przedmiocie zobowigzania podatkowego z tytutu podatku dochodowego
od oséb prawnych za rok 2011. Spotka wniosta skarge do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego
w Warszawie na Decyzje Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie.

W dniu 30 pazdziernika 2017 roku Wojewddzki Sgd Administracyjny w Warszawie, po rozpoznaniu
skargi Elektrim S.A. na decyzje Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie z dnia 25 sierpnia 2016 roku,
w przedmiocie okreslenia wysokosci zobowigzania podatkowego w podatku dochodowym od os6b
prawnych za 2011 rok, oddalit skarge Spétki. W marcu 2018 roku Spétka ztozyta do NSA skarge
kasacyjng od tego wyroku.

Naczelny Sgd Administracyjny wyrokiem z dnia 8 sierpnia 2021 roku uchylit wyrok sgdu pierwszej
instancji oraz Decyzje Dyrektora Izby Skarbowe;j.

W listopadzie 2022 roku Spotka otrzymata decyzje Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej w
Warszawie z dnia 26 marca 2016 roku w przedmiocie okreslenia zobowigzania podatkowego w
podatku dochodowym od oséb prawnych za rok 2011r. Dyrektor Izby Administracji Skarbowej w
Warszawie, po rozpatrzeniu odwotania Spoétki z dnia 1 grudnia 2022 roku od decyzji Dyrektora Urzedu
Kontroli Skarbowej w Warszawie z dnia 23 marca 2016 roku, uchylit w catosci decyzje organu
pierwszej instancji i przekazat sprawe do ponownego rozpatrzenia przez ten organ. Spétka
zaskarzyta decyzje do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego, ktory oddalit skarge Spétki wyrokiem
z dnia 25 lipca 2023 roku. Od wyroku Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego Spétka ztozyta skarge
kasacyjna do Naczelnego Sgdu Administracyjnego. W dniu 16 stycznia 2026 roku Naczelny Sad
Administracyjny oddalit skarge kasacyjng Spétki dotyczaca wyroku Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego.

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétka nie otrzymata uzasadnienia wyroku
Naczelnego Sadu Administracyjnego

4.2 Postepowanie w sprawie niewaznosci uchwafy w sprawie uczestnictwa Elektrim S.A. w
grupie spoéfek z udziafem Stasalco Ltd.

W dniu 26 lutego 2024 roku, akcjonariusz Daniel Olechnowicz pozwem przeciwko Elektrim S.A. z
siedzibg w Warszawie (,Elektrim”) wniost o stwierdzenie niewaznosci uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Elektrim, ktére odbyto sie w dniu 26 stycznia 2024 roku, w sprawie
uczestnictwa Elektrim w grupie spotek z udziatem Stasalco Ltd. jako spétki dominujgcej (,Uchwata”).
Sad Okregowy w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy, w wyroku z dnia 23 grudnia 2024 roku,
stwierdzit niewaznos¢ powyzszej Uchwaly. Elektrim ztozyt do Sadu Apelacyjnego apelacje od wyroku
z dnia 23 grudnia 2024 roku. W dniu 7 lipca 2025 Spoétka ztozyta wniosek do Sadu Rejestrowego o
wykreslenie wzmianki o uczestnictwie Elektrim w grupie spétek z udziatem Stasalco Ltd. jako spotki
dominujgcej. Postepowanie w tej sprawie zostato zawieszone do czasu prawomocnego zakonczenia
postepowania o stwierdzenie niewaznosci uchwaty.

W dniu 16 kwietnia 2026 roku Sad Apelacyjny w Warszawie oddalit apelacje Spoftki, co skutkuje
uprawomocnieniem sie Wyroku, tj. stwierdzeniem niewaznosci Uchwaty.
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4.3 Rozliczenie pozyczek z Enelka A.S oraz Fizan Ltd. w ramach datio in solutum

W listopadzie 2025 roku Spotka podpisata ze spotka Enelka A.S. oraz ze spoétkg Fizan Ltd. umowy
przeniesienia certyfikatow inwestycyjnych w miejsce sptaty pozyczek. W wyniku podpisania umoéw
Elektrim sptacit catkowicie swoje zadtuzenie wobec Fizan Ltd., stat sie wtascicielem certyfikatow
inwestycyjnych IB8, a Enelka A.S. sptacita czesciowo swoje zadtuzenie wobec Elektrim.

4.4 Udzielenie pozyczki podmiotowi trzeciemu
W dniu 10 czerwca 2025 roku Spétka udzielita podmiotowi trzeciemu pozyczke w wysokosci 40 min

ztotych z terminem sptaty ustalonym na dzien 31 marca 2027 roku.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania pozyczkobiorca realizuje swoje zobowigzania zgodnie z
umowa.

4.4 Walne Zgromadzenia Spoétki

Zwyczajne Walne Zgromadzenie

W dniu 30 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Elektrim S.A. zatwierdzito
Sprawozdania Finansowe i Sprawozdania Zarzadu Elektrim S.A. oraz Grupy Kapitatowej Elektrim za
rok 2024 i udzielito absolutoriéw zaréwno cztonkom Zarzadu Spofki, jak i cztonkom Rady Nadzorcze;.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Elektrim SA podjeto rowniez uchwate w sprawie przeznaczenia
zysku za rok 2024 na pokrycia straty z lat ubiegtych.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

W dniu 17 pazdziernika 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Elektrim S.A. dokonato
zmian w Radzie Nadzorczej Spétki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato Pana Zygmunta
Solorza ze sktadu Rady Nadzorczej i jednoczesnie powotato Panig Bozene Grybalow w sktad Rady
Nadzorczej i powierzyto jej funkcje Przewodniczacej Rady.
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5. Skiad Grupy kapitatowej

5.1 Wykaz jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane finansowe jednostki dominujgcej oraz jej
jednostek zaleznych. Udziaty w jednostkach stowarzyszonych wykazano w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym metodg praw wiasnosci.

Szczegodtowe informacje na temat tych jednostek przedstawiono ponizej:

Procentowy udzial Grupy

N i R w kapitale
Nazwa jednostki Siedziba Przedmiot dziatalnosci 31 grudnia 31 grudnia
2025 2024
Zaleine
Weczesniej dziatalno$¢ produkcyjna,
Elektrim-Megadex S.A. Warszawa  aktualnie spotka nie prowadzi 98,93% 98,93%
dziatalnoéci operacyjnej
Megadex SPV Sp. z 0.0. Warszawa  Zarzadzanie nieruchomo$ciami 89,50% 89,50%
Embud 2 Sp. z 0.0. SKA Warszawa Dziatalno$¢ holdingowa 99,99% 99,99%
Embud 2 Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ holdingowa 51,00% 51,00%
Enelka Taahhiit Imalat ve Tic. AS Stambut Dziatalnos¢ deweloperska 100,00% 100,00%
Anokymma Ltd. Nikozja Dziatalno$¢ holdingowa 100,00% 100,00%
ﬁr i‘i‘ggn"l Investment Company 1o ol Dzialalnoéé holdingowa 100,00%  100,00%
ZE PAK S.A.* Konin Zespo6t elektrowni 65,97% 65,97%
Fizan Limited Limassol Dziatalno$¢ holdingowa 100,00% 100,00%
IB8 Fundusz Inwestycyjny
Zamknicty Aktywow Warszawa  Fundusz Inwestycyjny 100,00% 100,00%
Niepublicznych
Polynon Investments Ltd. Limassol Dziatalno$¢ holdingowa 100,00% 100,00%
Progoria Investments Ltd. Limassol Dziatalno$¢ holdingowa 100,00% 100,00%
Justiana Investments Ltd. Limassol Dziatalno$¢ holdingowa 100,00% 100,00%
Iceneus Investments Ltd. Limassol Dziatalno$¢ holdingowa 100,00% 100,00%
Easy Net S.A. Warszawa ~ D7afalnos¢ w zakresie usiug 100,00%  100,00%
telekomunikacyjnych
Elektrim Online Sp. z 0.0. Warszawa ~DZdtalnos¢ w zakresie ushig 100,00% 100,00%
informatycznych
Cicntrum Szk,ol.enia.l i Zarzadzania Poznah Wynajem i z’afza{d.zanie 99.99% 99.99%
Nieruchomog$ciami Sp. z 0.0. nieruchomosciami
CSK Ossa Sp. z 0.0. Warszawa  Dzialalno$¢ hotelarska 99,99% 99,99%
Ossa Medical Center Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ medyczna 99,99% 99,99%
Kalahari Sp. z 0.0. Lack Dziatalno$¢ deweloperska 99,99% 99,99%
Kalahari 2 Sp. z 0.0. Warszawa Dzialalno§¢ deweloperska 99,99% 99,99%
Stowarzyszone
Pollytag S.A. Gdansk Produkcja i handel kruszywem 15,38% 15,38%
Modivo S.A. éléerlsna Handel detaliczny, e-commerce -% 9,96%
Port Praski Sp. z o.0. Warszawa  Wynajem i dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
ggﬁzpori)s.kl Nowe Inwestycje Warszawa  Wynajem i dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
Port Praski Sp. 7 0.0. SKA Warszawa .Zar;a,dzani,e, nieruchomos$ciami 22.48% 22.,48%
i dziatalno$¢ deweloperska
Port Praski Education Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Doki Sp. z o.0. Warszawa Dzialalno§¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Doki II Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Media Park Sp. z o.0. Warszawa Dzialalno§¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski City II Sp. z o.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski City III Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
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Port Praski City IV Sp. z o.0. Warszawa Dzialalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Office Park Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22.48% 22.,48%

1 1 0, 0,
Is’grtZPOr:i)skl Medical Center Warszawa  Dziatalnos¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski II Sp. z o.0. Warszawa Dzialalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Pantanomo Ltd. Limassol Dziatalno$¢ holdingowa 22.48% 22.,48%

1 1 0, 0,
Is’grtZPOr:i)skl City Warszawa  Dziatalnos¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Hotel Sp. z o0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ hotelarska 22,48% 22,48%
Laris Investments Sp. z o.0. Warszawa  Wynajem i dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
Laris Development Sp. z 0.0. Warszawa Dzialalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
Laris Technologies Sp. z o.0. Warszawa Dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
(dawniej SPV Grodzisk Sp. z 0.0.) i dzierzawa
Centrum Zdrowia i Relaksu Kolobrzeg Dziatalno$¢ sanatoryjno- 33,06% 33,06%

Verano Sp. z 0.0.

uzdrowiskowa

* W sktad Grupy ZE PAK S.A. (,, Grupa PAK”) na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku wchodzity
nastepujgce podmioty zalezne:

Procentowy udziat Grupy w kapitale

Jednostka Siedziba Zakres dzialalnosci Na dzien Na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2025 roku 2024 roku
Spotki zalezne od ZE PAK SA
,.PAK Kopalnia Wegla 62-540 Kleczew Wydobycie wegla brunatnego
Brunatnego Konin” SA ul. 600-lecia 9 100,00% 100,00%
,,PAK Goérnictwo” sp. z 0.0. 62-510 Konin Naprawa i konserwacja
ul. Przemystowa 158 maszyn 100,00% 100,00%
Przedsigbiorstwo Remontowe  62-510 Konin Ustugi remontowo-budowlane
»PAK SERWIS” sp. z 0.0. ul. Przemystowa 158 100,00% 100,00%
»PAK CCGT” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wytwarzanie energii
ul. Kazimierska 45 elektrycznej 100,00%* 100,00%
»PCE — OZE 5” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wytwarzanie energii
ul. Kazimierska 45 elektrycznej 100,00% 100,00%*
»PAK Patnow 1” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wytwarzanie energii
(wcezesniej Pak Patnow ul. Kazimierska 45 elektrycznej
Sp. Z 0.0.)** 100,00% 100,00%
,»,PAK Patnow 2” sp. z 0.0. 62-510 Konin Wytwarzanie energii
ul. Kazimierska 45 elektrycznej 100,00% -
,»Qrsted Polska OF SPV 17 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. Z 0.0.** Al. Stanow elektrycznej — morska
Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 60,00%
»Qrsted Polska OF SPV 2” 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. z 0.0.%* Al. Stanow elektrycznej — morska
Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 1,00%
»Qrsted Polska OF SPV 3” 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. Z 0.0.%* Al. Stanow elektrycznej — morska
Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 1,00%
,»Arsted Polska OF SPV 4” 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. Z 0.0.%* Al. Stanow elektrycznej — morska
Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 1,00%
,.Drsted Polska OF SPV 5” 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. z 0.0.%* Al. Stanow elektrycznej — morska
Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 1,00%
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w 2025 roku

,.Drsted Polska OF SPV 6”

04-028 Warszawa

Wytwarzanie energii

Sp. z 0.0.%* Al. Stanow elektrycznej — morska

Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 60,00%
,.Drsted Polska OF SPV 77 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. z 0.0.%* Al. Stanow elektrycznej — morska

Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 1,00%
»Qrsted Polska OF SPV 8” 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. z 0.0.** Al. Stanow elektrycznej — morska

Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 50,00%
»Qrsted Polska OF SPV 9” 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
sp. Z 0.0. (wczesnigj Al Stanow elektrycznej — morska
»Mawzorino Investments” Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa
Sp. Z 0.0.)** - 50,00%
Qrsted Polska OF SPV 10” 04-028 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. Z 0.0.** Al Stanow elektrycznej — morska

Zjednoczonych 61A  energetyka wiatrowa - 50,00%
,Horset” sp. z 0.0. 03057 Kijow/Ukraina

ul. Smolenska 31/33 100,00% 100,00%
,Energia Przykona” sp. zo.0.  02-797 Warszawa Wytwarzanie energii

ul. Franciszka elektrycznej

Klimczakal 99,00% 99,00%
»Neo Energia Przykona X” 02-797 Warszawa Wytwarzanie energii
Sp. Z 0.0. ul. Franciszka elektrycznej

Klimczakal 99,00% 99,00%
»PAK HOLDCO Bis” sp. z 0.0. 62-510 Konin Dziatalnos$¢ biur glownych

ul. Kazimierska 45 100,00% -

Spotki, w ktorych ZE PAK SA posiada udzialy i konsoliduje metodq praw wtasnosci

,,PAK — Polska Czysta Energia” 62-510 Konin

Dziatalno$¢ firm centralnych,

Sp. Z 0.0. ul. Kazimierska 45 z wylaczeniem holdingow
finansowych 49,50% 49,50%
Spotki wspotkontrolowane (nie objete konsolidacjq)
PGE PAK Energia Jadrowa SA 62-510 Konin Wytwarzanie energii
ul. Kazimierska 45 elektryczne;j - 50,00%

*

Podmioty gdzie wystepuje czesciowo lub w catosci udziat posredni ZE PAK SA przez inne spotki z Grupy ZE PAK SA
** W dniu 30 kwietnia 2025 roku nastgpito polgczenie PAK Pgtnow (Spotka Przejmujqca) sp. z o.0. z dziesigcioma

spotkami Orsted Polska OF SPV 1-10 (Spotki Przejmowane)

Na dzieh 31 grudnia 2025 oraz na dzien 31 grudnia 2024 roku udziat w ogdlnej liczbie gtosow
posiadany przez Grupe w podmiotach zaleznych jest rowny udziatowi Grupy w kapitatach tych
jednostek.

6. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy Elektrim S.A., czynniki ryzyka

6.1 Wybrane pozycje liczbowe skonsolidowanego sprawozdania finansowego

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE

FINANSOWE Stan na dzien 31.12.2025

(w tys. zilotych)

Przychody netto ze sprzedazy 1411 364
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (156 106)
Zysk (strata) brutto (309 228)
Zysk (strata) netto (337 099)
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Aktywa razem 6 790 903
Zobowigzania dtugoterminowe 574 504
Zobowigzania krétkoterminowe 2 464 465
Kapitat wiasny 3751934
Kapitat podstawowy 83770
Liczba akciji 83 770 297

6.2 Czynniki ryzyka

Spotki z Grupy Kapitatowej Elektrim S.A. dziatajg w otoczeniu rynkowym. Sg narazone na
oddziatywanie szeregu czynnikow ryzyka wptywajgcych na wyniki finansowe Grupy. W szczegdlnosci
nalezy do nich zaliczy¢:

e sytuacja koniunktury gospodarczej kraju;

e sezonowosC i warunki pogodowe oddzialywujgce istotnie na wielkoS¢ generacji energii
elektrycznej;

e zmiana trendow makroekonomicznych w gospodarce kraju, w tym zmiana na
zapotrzebowanie na energie elektryczng;

e spadek popytu na wynajem nieruchomosci;

e sytuacja finansowa i pozycja rynkowa najemcéw, wplywajgca na terminowe regulowanie
zobowigzan w stosunku do jednostki dominujgcej i catej Grupy Kapitatowej;

e ryzyko braku zaptat za naleznosci objete odpisami aktualizujgcymi, dochodzone w
postepowaniach sgdowych;

o ksztaltowanie sie kurséw walut i spadek wartosci ztotego, wptywajagce na rozliczenia, ktére
denominowane sg w walutach obcych;

e ryzyko wystarczalnosci utworzonych rezerw na przyszie koszty;

e ryzyko wynikajgce z ograniczonej przewidywalnosci ksztaltowania sie stop procentowych,
a zwilaszcza wzrostu stéop procentowych zwigzanych z produktami kredytowymi
i gwarancyjnymi;

e ryzyko dotyczgce ponoszenia nieprzewidzianych kosztéw napraw, remontéw czy
modernizacji

e naklady inwestycyjne.

Czynnikiem ryzyka dla funkcjonowania Elektrim S.A. moze by¢ takze wynik rozstrzygniecia sporu
dotyczacego przeprowadzanego postepowania podatkowego za rok 2011 (spér dotyczacy tego
postepowania trwa juz kilka lat). Spotka doktada wszelkich staran, aby postepowanie zakonczyto sie
korzystnym dla Spotki rozstrzygnieciami, jednak ostateczne rozwigzanie sporow lezy w gestii sgdu.

6.3 Przewidywana sytuacja finansowa Grupy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnosci przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

Grupa Kapitatowa Elektrim jest strukturg holdingows, ktérej dziatalnos¢ koncentruje sie na trzech
segmentach dziatalnosci:

- Segment ,Energetyczny”;

- Segment ,Nieruchomosci”;

- Segment sklasyfikowany jako ,Pozostata Dziatalnos¢”.

Segment energetyczny oparty jest na ZE PAK SA, w ktérym realizowany jest model przejscia na
produkcje energii w oparciu o odnawialne zrédta. Nalezy jednak pamieta¢, ze transformacja
technologiczna w kierunku zastgpienia obecnych mocy wytworczych alternatywnymi bedzie
dtugotrwatym i kosztownym procesem. Jednym z perspektywicznych aktywow jest spétka posrednio
zalezna od ZE PAK SA, tj. PAK CCGT sp. z 0.0., ktéra odpowiada za przygotowanie oraz realizacje
projektu budowy bloku gazowego na terenie bytej elektrowni weglowej Adaméw. Kolejnym projektem
rozwijanym w ramach Grupy jest projekt budowy farmy wiatrowej otgcznej mocy 500 MW
na obszarze trzech powiatéw wojewddztwa opolskiego

Segment ,Nieruchomosci” reprezentowany byt przez Grupe Port Praski, ktdéra pozyskata w kwietniu
2022 roku inwestora strategicznego. Grupa Elektrim zachowata 33,06% udziatu w Grupie Port Praski
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i spodziewa sie w przysziosci zwrotu zainwestowanego kapitatu. Grupa pozostaje wiascicielem
nieruchomosci zlokalizowanych w Warszawie i Monkach. Turecka spotka Enelka Taahhit imalat ve
Ticaret AS wchodzgca w skiad Grupy Elektrim zarzgdza wybudowang przez siebie inwestycja
(marina morska) ,West istanbul Marina” w Turcji, ktéra moze przyjgaé do 800 jednostek ptywajgcych.
W roku 2026 Grupa planuje kontynuowac¢ swojg dziatalnos¢ w przedstawionych segmentach.

7. Wazniejsze wydarzenia istotne dla Grupy Kapitalowej Elektrim S.A. w okresie od 01.01.2025
roku do 31.12.2025 roku oraz wydarzenia, ktére nastapity po dniu bilansowym

e Enelka Taahhiit Imalat ve Tic. AS

Gtéwnym polem dziatania i zrédiem przychodéw spotki jest eksploatacja mariny. Na koniec 2025 roku
w marinie na wodzie byto 499 jednostek, z czego 423 z kontraktami na cumowanie, 76 jednostek na
lgdzie w tym 67 w magazynie pétkowym na fodzie oraz 9w hangarze.

Drugie zrédto utrzymania spotki to przychody od najemcéw obiektéw warsztatowych, magazynowych
i gastronomicznych.

Spotka stara sie podnies¢ poziom przychodoéw i w tym celu kontynuowata dziatalno$¢ marketingowg
zaréwno w Turcji, jak i zagranica, starajgc sie adresowaé oferte przede wszystkim do wiascicieli
duzych jednostek (od 35m do 80m) na malowanie, konserwacje, naprawy i refitting.

e Embud 2 Sp. z 0.0. SKA

Spotka Embud 2 Sp. z 0.0. SKA powstata w wyniku przeksztatcenia spétki Embud Sp. z 0.0. Spotka
zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w maju 2017 roku. W roku obrotowym 2025
spétka prowadzita dziatalnosci gospodarczej w zakresie wynajmu nieruchomosci oraz dziatalno$¢
holdingowsa.

Sprzedaz akcji Modivo S.A.

W dniu 9 kwietnia 2025 roku w wykonaniu warunkowej umowy sprzedazy CCC S.A. nabyta od Embud
2 sp. z 0.0. SKA 1.000 000 akcji Modivo za kwote 640 000 000 zt. Rozliczenie transakcji sprzedazy
nastgpito czesciowo w gotowce (615 min zt), a pozostata cze$¢ w warrantach.

o Grupa ZE PAK S.A.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK SA (rowniez wskazywana
w dalszej cze$ci jako ,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa ZE PAK SA”) wchodzita jednostka
dominujgca ZE PAK SA, jedenascie spotek zaleznych oraz spoétke, w ktérej ZE PAK SA posiada
udziaty ikonsoliduje metodg praw wilasnosci. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
w strukturze Grupy nie ma juz spotki wspotkontrolowanej PGE PAK Energia Jadrowa SA, ktorej
udziaty jakie posiadata Spoétka zostaty sprzedane w drugiej potowie roku 2025 na rzecz Polskiej
Grupy Energetycznej SA. Doktadne zestawienie spétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej ZE
PAK SA oraz pozostatych, w ktérych ZE PAK SA posiada udziaty, przedstawione zostato w punkcie
5 Sktad Grupy Kapitatowe;j.

Spotki majgce najwieksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swojg skale dziatalnosci to
ZE PAK SA, zajmujgca sie wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA,
zajmujgca sie wydobyciem wegla brunatnego. Konwencjonalne aktywa wytworcze Grupy w 2025
roku obejmowaty blok weglowy o mocy 474 MW zlokalizowany w elektrowni Patnéw, w centralnej
Polsce, w wojewodztwie wielkopolskim. Dziatajgce jeszcze w 2024 roku bloki 1, 2 i 5 o tgcznej mocy
644 MW w Elektrowni Pgtnéw zostaly wytgczone z eksploatacji wraz z kornicem 2024 roku. Aktywa
wydobywcze Grupy skoncentrowane sg w spétce PAK KWB Konin SA, ktéra na przestrzeni ostatnich
lat réwniez redukowata skale swojej dziatalnosci. W 2025 roku PAK KWB Konin SA eksploatowata
tylko jedng, ostatnig odkrywke wegla brunatnego — Tomistawice.
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Grupa od kilku lat stopniowo ogranicza dziatalno$¢ zwigzang z wydobyciem wegla brunatnego
i wytwarzaniem energii z wegla brunatnego az do docelowego catkowitego zaprzestania tego rodzaju
dziatalnosci. Obecnie bazowy scenariusz przewiduje, ze dziatalnos¢ zwigzana z wydobyciem
i produkcjg energii z wegla prowadzona bedzie do wyczerpania obecnie eksploatowanego obszaru
odkrywki Tomistawice, co w ocenie Spoétki powinno nastgpic¢ nie pézniej niz do konca 1 potowy 2026
roku. Natomiast do korica 2026 roku Spodtka planuje $wiadczy¢ ustugi zwigzane z uczestnictwem
w rynku mocy.

Jednym z perspektywicznych aktywow w Grupie jest spétka posrednio zalezna od ZE PAK SA, ;.
PAK CCGT sp. z 0.0., ktéra odpowiada za przygotowanie oraz realizacje projektu budowy bloku
gazowego na terenie bytej Elektrowni weglowej Adaméw. Prace budowlane ruszyty w grudniu 2023
roku. Na koniec 2025 roku wiekszos¢ prac budowlanych zostata juz wykonana, a przewidywany
termin oddania jednostki do eksploatacji wyznaczony jest na trzeci kwartat 2027 roku. Pod koniec
roku 2025 Grupa pozyskata finansowanie zewnetrzne dla tego projektu. Do tej pory projekt byt
realizowany ze $rodkdw wtasnych oraz ze Srodkéw pozyskanych w ramach finansowania
pomostowego.

Kolejnym projektem rozwijanym w ramach Grupy jest projekt budowy farmy wiatrowej o tgcznej mocy
500 MW na obszarze trzech powiatow wojewddztwa opolskiego. W drugim kwartale 2024 roku
Spétka nabyta 99% udziatdow w spdtkach celowych realizujgcych przedmiotowy projekt. Na dzien
publikacji niniejszego Raportu trwajg prace przygotowawcze i projektowe majgce na celu
doprowadzenie projektu do fazy gotowosci dorozpoczecia budowy. Z uwagi na skale
przedsiewziecia Grupa bedzie rozwazata pozyskanie partnera zewnetrznego do realizacji tego
projektu.

Grupa ZE PAK SA wspoipracuje z Grupg Kapitatowg Cyfrowy Polsat SA (,Grupa Polsat Plus”)
rozwijajgc wspolnie strukture spotek zaleznych od spoétki PAK — Polska Czysta Energia sp. z o.0.
(,PAK — PCE”), ktérych aktywnos¢ koncentruje sie na wytwarzaniu energii ze zrédet odnawialnych
oraz wytwarzaniu i wykorzystaniu zielonego wodoru. 50,5% udziatéw w PAK — PCE i tym samym
kontrole nad spotkg posiada Cyfrowy Polsat SA, natomiast ZE PAK SA jest udziatowcem
mniejszosciowym posiadajgcym 49,5% udziatéw. Gtdwne aktywa wytwdrcze PAK — PCE to dwa bloki
biomasowe wytwarzajgce energie elekiryczng iciepto o tgcznej mocy 110 MW zlokalizowane
w Elektrowni Konin, farma fotowoltaiczna o mocy 83 MW zlokalizowana w miejscowosci Brudzew
oraz pie¢ farm wiatrowych: Kazimierz Biskupi, Mitostaw, Przyréw, Cztuchéw oraz Drzezewo o tgcznej
mocy okoto 289 MW. W obszarze projektéw wodorowych zbudowany zostat kompleksowy tahcuch
produkcji, dystrybucji i wykorzystania zielonego wodoru, ktéry jest obecnie skalowany do biezace;j
sytuacji rynkowe;j.

Oproécz spotek z wymienionych gtéwnych obszaréw dziatalnosci w sktad Grupy wchodzg réwniez inne
spotki, ktére zajmujg sie m.in.: realizacja robdét budowlanych i montazowych, pracami
konserwacyjnymi, dziatalnoscig ustugowa, produkcyjng i handlowg skierowang na zaspokojenie
potrzeb i kompleksowg obstuge przemystu.

Zdecydowana wiekszo$¢ generowanych przez Grupe przychodéw ze sprzedazy pochodzi
ze sprzedazy energii elektrycznej. Grupa uzyskuje réwniez przychody zwigzane z mechanizmem
Rynku Mocy jako rezultat wygranych aukcji rynku mocy (rynek pierwotny), jak i przejmujgc obowigzki
mocowe od innych podmiotéw (rynek wtérny). Uzupetnienie stanowig przychody ze sprzedazy ciepta
oraz umow na ustugi budowlane i remontowe. Grupa posiadajgc w swej strukturze kopalnie wegla
brunatnego zapewnia elektrowni Patnéw dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego
dla wlasnych instalacji produkcyjnych zlokalizowanych w bezposrednim sgsiedztwie kopalni,
a pionowo zintegrowana Grupa pozwala optymalizowa¢ zapasy idostawy wegla, koordynujgc
wydobycie wegla wraz z zapotrzebowaniem na to paliwo.

Istotne zdarzenia roku obrotowego w Grupie ZE PAK:
Zmiany w zarzadzie ZE PAK SA

Rok obrotowy 2025 Zarzgd Spétki ZE PAK S.A. rozpoczat w nastepujgcym sktadzie:
1) Piotr Wozny — Prezes Zarzadu,
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Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,

Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu,
Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
Katarzyna Sobierajska — Wiceprezes Zarzadu,
Maciej Konski — Wiceprezes Zarzadu.

LgLer

W dniu 12 maja 2025 roku do Spétki wplyneto oswiadczenie o rezygnacji Pana Piotra Woznego
z cztonkostwa w Zarzgdzie Spétki oraz petnienia funkcji Prezesa Zarzgdu ze skutkiem na koniec dnia
12 maja 2025 roku. Piotr Wozny ztozyt rezygnacje z powodéw osobistych.

Jednoczes$nie réwniez w dniu 12 maja 2025 roku Rada Nadzorcza ZE PAK SA podjeta Uchwate
o powierzeniu od dnia 13 maja 2025 roku Wiceprezesowi Zarzgdu Spdiki, Panu Andrzejowi
Janiszowskiemu funkcji Prezesa Zarzadu ZE PAK SA.

29 grudnia 2025 roku Rada Nadzorcza Spdtki podjeta uchwate dotyczgcg powotania na funkcje
Prezesa Zarzagdu ZE PAK SA Pana Piotra Zaka z dniem 29 grudnia 2025. Jednocze$nie Rada
Nadzorcza Spétki, podjeta uchwate o powierzeniu z dniem 29 grudnia 2025 roku Panu Andrzejowi
Janiszowskiemu, dotychczasowemu Prezesowi Zarzgdu Spéiki, funkcji Wiceprezesa Zarzadu
ZE PAK SA.

Zmiany w Radzie Nadzorczej ZE PAK SA

Na poczatku okresu sprawozdawczego sktad Rady Nadzorczej Spétki przedstawiat sie nastepujgco:

Zygmunt Solorz — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Justyna Magdalena Kulka — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
Wiestaw Walendziak — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Tomasz Szelgg — Czlonek Rady Nadzorczej,

Henryk Sobierajski — Czionek Rady Nadzorczej,

Stawomir Zakrzewski — Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,

Alojzy Z. Nowak — Niezalezny Czionek Rady Nadzorczej,

Beata Jakacka-Sitek — Niezalezny Cztionek Rady Nadzorczej

O~NO P WN -~
e ——

W dniu 15 pazdziernika 2025 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki podjeto uchwaty
o odwotaniu ze sktadu Rady Nadzorczej Pana Zygmunta Solorza oraz Pani Justyny Kulki. Rada
Nadzorcza Spétki na posiedzeniu w dniu 16 pazdziernika 2025 roku, dziatajgc na podstawie §17
ust.1 Statutu Spétki, podjeta uchwate o wyborze Pana Tomasza Szelgga na Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej Spotki.

W dniu 29 grudnia 2025 roku do Spdétki wpltyneta rezygnacja Pana Stawomira Zakrzewskiego
z petnienia funkcji Czlonka Rady Nadzorczej Spétki z przyczyn osobistych, ze skutkiem
natychmiastowym.

W dniu 29 grudnia 2025 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA, podczas
wznowionych obrad podjeto uchwaty o odwotaniu ze sktadu Rady Nadzorczej Spotki Pana Wiestawa
Walendziaka oraz Pana Henryka Sobierajskiego.

Jednoczesnie, na tym samym posiedzeniu Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki
podjeto uchwaty o powotaniu pieciu nowych cztonkéw w sktad Rady Nadzorczej ZE PAK SA, ktére
weszty w zycie z chwilg podjecia:

1) Tobiasa Solorza,

2) Aleksandre Zak,

3) Daniela Ozona,

4) Aleksandra Grada,
5) Jarostawa Grzesiaka.

Rada Nadzorcza ZE PAK SA, na posiedzeniu, ktére odbyto sie w dniu 29 grudnia 2025 roku, podijeta
uchwaty o wyborze:

1) Tobiasa Solorza na Zastepce Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
2) Aleksandry Zak na Zastepce Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
3) Jarostawa Grzesiaka na Sekretarza Rady Nadzorcze;.

W zwigzku z powyzszymi zmianami, sktad Rady Nadzorczej Spdtki na dzien 31 grudnia 2025 roku
przedstawiat sie nastepujgco:
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Tomasz Szelagg — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

Tobias Solorz — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
Aleksandra Zak — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
Alojzy Z. Nowak — Niezalezny Czionek Rady Nadzorczej,

Beata Jakacka-Sitek — Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,

SRRSO

Term Sheet z PGE SA w sprawie potencjalnego zbycia udziatébw w PAK CCGT sp. z 0.0. oraz

podpisanie umowy przyrzeczonej w sprawie sprzedazy akcji w PGE PAK Energia Jadrowa SA

23 stycznia 2025 roku Spotka podpisata z PGE Polska Grupa Energetyczna SA (,PGE SA”)
dokument Term Sheet w sprawie potencjalnego zbycia przez ZE PAK SA do PGE SA:

e 100% udziatdbw w spotce celowej PAK CCGT sp. z 0.0., realizujgcej projekt budowy bloku

gazowego CCGT klasy 600 MWe wraz z infrastrukturg towarzyszaca oraz
e 50% akcji w PGE PAK Energia Jadrowa SA, w ktérej obecnie PGE SA oraz ZE PAK SA
posiadajg po 50% akcji.

1 lipca 2025 roku Spodtka poinformowata, ze okres wylgcznosci udzielony PGE SA, wyznaczony
w Term Sheet minat i nie zostat przediuzony oraz, ze bedzie koncentrowaé¢ sie na samodzielnej
realizacji projektu CCGT w oparciu o inne zrédta finansowania.
W dniu 16 pazdziernika 2025 roku Spoétka podpisata z PGE Polska Grupa Energetyczna SA
przedwstepng warunkowg umowe sprzedazy 50% akcji, ktére Spotka posiada w PGE PAK Energia
Jadrowa SA na rzecz PGE SA.
Warunkiem zawieszajgcym wykonanie Umowy byto uzyskanie przez PGE SA bezwarunkowej decyzji
ministra wtasciwego do spraw gospodarki surowcami energetycznymi w przedmiocie wydania zgody
na osiggniecie pozycji dominujgcej, polegajgcej na przejeciu przez PGE SA kontroli nad PGE PAK
Energia Jgdrowa SA, zgodnie z art. 3f ust. 1 ustawy z dnia 29 czerwca 2011 roku o przygotowaniu
i realizacji inwestycji w zakresie obiektéw energetyki jgdrowej oraz inwestycji towarzyszacych.
17 pazdziernika 2025 roku Spotka podpisata z PGE Polska Grupa Energetyczna SA umowe
przyrzeczong sprzedazy akcji w PGE PAK Energia Jgdrowa SA na rzecz PGE.
Nabycie akcji, zgodnie z art. 328° Kodeksu spétek handlowych, nastgpito z chwila dokonania
stosownego wpisu w rejestrze akcjonariuszy PGE PAK Energia Jgdrowa S.A. — wpis ten nastgpit 20
pazdziernika 2025 roku.

PAK CCGT sp. z o.0. — Finansowanie pomostowe, zawarcie znaczgcej umowy finansowej oraz

planowane ustanowienie zabezpieczen kredytéow na aktywach znacznej wartosci

W dniu 25 kwietnia 2025 roku PAK CCGT sp. z 0.0. pozyskata finansowania pomostowe dotyczgce
realizacji projektu budowy bloku gazowego w Turku na terenie bytej Elektrowni Adaméw. PAK CCGT
sp.zo0.0. zawarta umowe kredytu zbankiem EFG (z siedzibg w Luksemburgu) na kwote
do wysokosci 600 miliondw ztotych z terminem sptaty do 31 grudnia 2025 roku.

18 lipca 2025 roku PAK CCGT sp. z 0.0. oraz EIG Global Energy (Europe) Limited (,Inwestor”)
podpisaty Mandate Letter, ktérego czescig jest niewigzgcy dokument typu term sheet, okreslajgcy
proponowane wstepne warunki udzielenia przez Inwestora finansowania podporzadkowanego
strukturalnie oraz zapewniajgcy Inwestorowi czasowg wytgcznosé w dalszych analizach
i negocjacjach finansowania podporzgdkowanego strukturalnie (w ramach okreslonych w umowie
Mandate Letter) w zwigzku z realizowanym projektem inwestycyjnym Bloku CCGT (,Budowa Bloku
CCGT").

Zgodnie z postanowieniami dokumentu Mandate Letter, Inwestor oraz Spétka podejmg uzasadnione
dziatania w celu wynegocjowania oraz zawarcia i wykonania transakc;ji finansowania w formie dtugu
podporzgdkowanego strukturalnie (,junior debt”) w oczekiwanej kwocie nie mniejszej niz 100 min
euro oraz nie wiekszej niz 200 min euro przy zatozeniu, Ze fgczna wartos¢ finansowania
zewnetrznego pozyskanego w celu realizacji Budowy Bloku CCGT nie przekroczy 625 min euro.
Intencjg pozyskania finansowania typu junior debt jest dopetnienie strukturalne finansowania
niepodporzgdkowanego w ramach tgcznych kosztéw projektu.

W dniu 25 wrzesnia 2025 roku zostat podpisany aneks do umowy zwiekszajgcy kwote kredytu do 760
milionéw ztotych i wydtuzajgcy okres sptaty kredytu do 31 grudnia 2026 roku. Finansowanie miato
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zapewni¢ spoétce mozliwos¢ kontynuowania realizowanej inwestycji. Kredyt oprocentowany jest
na rynkowych warunkach w oparciu o stawke referencyjng WIBOR powigkszong o marze.

W dniu 17 grudnia 2025 roku PAK CCGT sp. z 0.0. zawarta umowy kredytéw pod prawem angielskim
dotyczace finansowania lub refinansowania m.in. kosztéw projektu budowy bloku gazowo-parowego,
z konsorcjum instytucji finansowych, w skfad ktérego wchodzg Alior Bank S.A., Bank Gospodarstwa
Krajowego, Bank Polska Kasa Opieki S.A., Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A.,
Santander Bank Polska S.A., UniCredit S.p.A. jako kredytodawcy oraz Bank Polska Kasa Opieki S.A.
jako agent i agent zabezpieczenia.

W dniu zawarcia umowa kredytéw przewidywata udzielenie PAK CCGT kredytu terminowego
do kwoty 2.155.000.000 PLN (w czesci zabezpieczonego gwarancjg udzielong przez Korporacje
Ubezpieczen Kredytow Eksportowych S.A. (KUKE)), kredytu odnawialnego VAT do kwoty
100.000.000 PLN, kredytu obrotowego (RCF) dokwoty 40.000.000 PLN 2z mozliwoscig
podwyzszenia kwoty kredytu obrotowego oraz zaciggniecia dodatkowych kredytéw na podstawie
zawartej dokumentac;ji do tagcznej kwoty 500.000.000 PLN.

Kredyty sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej bedacej sumg odpowiedniej stopy
WIBOR dla okreslonych okreséw odsetkowych oraz marzy. Kredyt terminowy bedzie sptacany w
kwartalnych ratach o réznej wysokosci i z zastrzezeniem obowigzkowych przedterminowych sptat,
zostanie sptacony nie pézniej niz 31 grudnia 2042 roku. Kredyt odnawialny VAT zostanie sptacony
nie pézniej niz 31 grudnia 2028 roku. Kredyt obrotowy (RCF) bedzie sptacany na koniec kwartatu
z mozliwoscig dokonania uruchomienia rolujgcego. Kredyt obrotowy (RCF) zostanie sptacony nie
pozniej niz we wczesniejszej z dat: (i) dacie przypadajgcej w pigta rocznice daty rozpoczecia okresu
dostepnosci albo (ii) 30 czerwca 2033 roku, przy czym umowa przewiduje mechanizm umozliwiajgcy
przedtuzanie okresu dostepnosci kredytu obrotowego (RCF) na kolejne okresy nie dluzsze niz
piecioletnie.

Udostepnienie $rodkéw na podstawie Umowy Kredytu Konsorcjalnego nastgpito po spetnieniu
warunkéw zawieszajgcych do wyptaty kredytu, w tym przediozeniu gwarancji udzielonej przez
Korporacje Ubezpieczenn Kredytow Eksportowych S.A. oraz ustanowieniu zabezpieczen
wymaganych przez Umowe Kredytu Konsorcjalnego obejmujgcych:

1) zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw majgtkowych o zmiennym sktadzie,
wchodzgcych w sktad przedsiebiorstwa PAK CCGT;

2) zastawy finansowy irejestrowy na wszystkich udziatach w PAKCCGT wraz
z petnomocnictwem do wykonywania praw korporacyjnych z udziatéw w PAK CCGT;

3) zastawy finansowe i rejestrowe na wierzytelnosciach z tytulu uméw rachunkéw bankowych
PAK CCGT;

4) petnomocnictwo do rachunkéw bankowych PAK CCGT;

5) podporzgdkowanie (rzadzone prawem angielskim) wierzytelnosci przystugujgcych
PAK HOLDCO Bis sp. z 0.0.— spotce zaleznej Spotki, wobec PAK CCGT

6) petnomocnictwo do przeprowadzenia konwersji wierzytelnosci na udziaty PAK CCGT;

7) przelew nazabezpieczenie (rzadzony prawem polskim) okreslonych praw, w tym
wierzytelnosci z tytutu umoéw ubezpieczenia i dokumentéw projektu przystugujgcych
PAK CCGT oraz uméw pozyczek udzielonych PAK CCGT;

8) zawarcie przez Spétke, PAK HOLDCO Bis sp. z 0.0. oraz PAK CGGT umowy wsparcia m.in.
w przypadku wystgpienia kosztow przekroczonych, a w zwigzku z tg umowa, ustanowienie
przez Spoétke depozytu w wysokosci 120 000 000 PLN;

9) zabezpieczenia (charge over contracts) pod prawem angielskim dotyczgcy dokumentéw
skarbowych zawieranych w zwigzku z Umowa Kredytu Konsorcjalnego;

10) hipoteke na nieruchomosciach PAK CCGT; oraz
11) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji przez PAK CCGT oraz PAK HOLDCO Bis sp. z 0.0.
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Wyniki aukcji rynku mocy

W wyniku aukcji uzupetniajgcej na rynku mocy na okres dostaw od 1 lipca 2025 roku do 31 grudnia
2025 roku, przeprowadzonej w dniu 15 maja 2025 roku, w ktérej uczestniczyty aktywa z Grupy
ZE PAK SA, zawarta zostata umowa mocowa na 308,277 MW obowigzku mocowego dla bloku nr 9
w Elektrowni Pgtnow.

19 maja 2025 roku Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA opublikowaty wstepne wyniki aukcji gtéwnej
na okres dostaw od 1 lipca 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku, informujgc, iz aukcja zakonczyta sie
w 1 rundzie z ceng zamkniecia 431,00 zi/kW/rok.

Warto$¢ zawartego kontraktu, przy zgtoszonej przez Spétke mocy i opublikowanej cenie
na wskazany wyzej okres dostaw, tj. od 1 lipca 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku, wynosi 67,2 min
ztotych.

Powziecie informacji o cofnieciu pozwu w sprawie uchwat NWZ

W lipcu 2025 roku Spétka powzieta informacje dotyczaca (i) cofniecia w catosci pozwu w sprawie
uchwat podjetych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 7 pazdziernika 2024 roku,
zlozonego przez Petnomocnikdéw Pana Piotra Zaka w Sgdzie Okregowym w Poznaniu, IX Wydziat
Gospodarczy, bez zrzeczenia sie roszczen objetych pozwem oraz (ii) wniosku o umorzenie tego
postepowania.

Wyniki aukcji uzupetniajacej rynku mocy

W wyniku aukcji uzupetniajgcej na rynku mocy na okres dostaw od 1 stycznia 2026 roku do 31
grudnia 2026 roku przeprowadzonej w dniu 11 wrzesnia 2025 roku, w ktérej uczestniczyly aktywa
z Grupy ZE PAK SA, zawarta zostata umowa mocowa na 409 MW obowigzku mocowego dla bloku
nr 9 w Elektrowni Patnéw.

1

5 wrzesnia 2025 roku Polskie Sieci Elektroenergetyczne SA opublikowaty wstepne wyniki aukcji
uzupetniajgcej na okres dostaw od 1 stycznia 2026 roku do 31 grudnia 2026 roku informujac, iz
aukcja zakonczyta sie w 4 rundziez ceng zamkniecia 346,37 zt/kW/rok.

Wartos¢ zawartego kontraktu, przy zgtoszonej przez Spétke mocy i opublikowanej cenie
na wskazany wyzej okres dostaw, tj. od 1 stycznia 2026 roku do 31 grudnia 2026 roku, wynosi 141,7
min ztotych.

Wyrazenie zgody na zbycie skiadnikéw majatku na rzecz PAK CCGT sp. z o.0.

W dniu 24 wrzesnia 2025 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wyrazito zgode
na dokonanie przez Spotke wszelkich czynnosci prawnych i faktycznych (w tym zawarcie umow)
majacych na celu zbycie na rzecz PAK CCGT sp. z 0.0. (Spdtki Projektowej) zespotu sktadnikéw
i srodkéw trwatych funkcjonalnie sktadajgcych sie na Uktad Chtodzenia, za tgczng cene nie nizszg
niz 9 milionéw ztotych netto. Transakcja zwigzana jest z realizowang inwestycjg budowy bloku CCGT
i jej celem jest zapewnienie inwestycji mozliwosci efektywnego funkcjonowania w przysztosci.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz przeniesienie udzialow w spoéice zaleznej
ZE PAK SA

15 grudnia 2025 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow PAK HOLDCO Bis, na podstawie §
16 ust. 3 pkt. 5 Aktu Zatozycielskiego PAK HOLDCO Bis, podwyzszyto kapitat zaktadowy
PAK HOLDCO Bis z kwoty 5 000,00 zt (stownie: pie¢ tysiecy ziotych) do kwoty 663 480 000,00 z
(stownie: szestset szescdziesigt trzy miliony czterysta osiemdziesigt tysiecy ziotych), tj. o kwote
663 475 000,00 zt (stownie: szescset szescdziesigt trzy miliony czterysta siedemdziesiat piec tysiecy
Ztotych) poprzez ustanowienie 13 269 500 (stownie: trzynastu milionéw dwustu szes$édziesieciu
dziewieciu tysiecy pieciuset) nowych udziatéw o warto$ci nominalnej 50,00 zt (stownie: piecdziesigt
Ztotych) kazdy udziat.

Nowoutworzone udziaty w ilosci 13.269.500 (stownie: trzynascie milionéw dwiescie szesédziesiagt
dziewie¢ tysiecy pie¢set) w podwyzszonym kapitale zaktadowym zostaly objete przez
dotychczasowego wspdlnika PAK HOLDCO Bis — tj. ZE PAK SA ipokryte w catosci wktadem
niepienieznym — aportem w postaci: 1 600 000 (stownie: jeden milion szeséset tysiecy) udziatéw
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w spotce PAK CCGT jako spdice posrednio zaleznej od Spotki, o wartosci nominalnej 50,00 zt
(stownie: piecdziesigt ztotych) kazdy udziat, o fgcznej wartosci nominalnej udziatbw wynoszgce;j
80 000 000,00 zt (stownie: osiemdziesigt milionéw ztotych), ktérych wartos¢ zostata oszacowana
na kwote 663 475 000,00 zt (stownie: szesCset szesédziesiat trzy miliony czterysta siedemdziesigt
pie¢ tysiecy ziotych), reprezentujgcych 100% kapitatu zaktadowego PAK CCGT i uprawniajgcych
do wykonywania 100% gtosoéw na Zgromadzeniu Wspélnikéw PAK CCGT.

W dniu 15 grudnia 2025 roku, pomiedzy ZE PAK SA a PAK HOLDCO Bis zostata zawarta umowa
aportowa tj. umowa przeniesienia wtasnosci Udziatow z ZEPAK na PAK HOLDCO Bis, tytutem
pokrycia nowoutworzonych udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym PAK HOLDCO Bis.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym w Grupie ZE PAK

Aktualizacja informacji na temat udzialu budowanego bloku gazowo-parowego (CCGT)

w rynku mocy

2 stycznia 2026 roku Spétka poinformowata, ze w ramach realizacji projektu budowy bloku gazowo-
parowego CCGT w Turku przez PAK CCGT sp.z0.0. (spétka posrednio zalezna od Spotki)
budowana jednostka nie bedzie zdolna do rozpoczecia $wiadczenia obowigzku mocowego
w wynikajgcym z umowy terminie.

Zgodnie z zawartg umowg mocowa, jednostka rynku mocy w Projekcie powinna rozpoczgé
swiadczenie obowigzku mocowego od stycznia 2026 roku. Jednoczesnie Spoétka wskazata,
ze na etapie zawierania umowy na budowe jednostki byta swiadoma ryzyk harmonogramowych
zwigzanych zrealizacja Projektu, wtym ryzyk dotyczacych terminu osiggniecia zdolnosci
do $wiadczenia obowigzku mocowego, co byto uwzgledniane w prowadzonych analizach. Spotka
uwzgledniata réwniez aktualne informacje o przewidywanym oddaniu jednostki do eksploatacji
w kolejnych raportach okresowych.

Niedotrzymanie pierwotnie zakladanego terminu $wiadczenia obowigzku mocowego w 2026 roku
przektada sie na utracone przychody z rynku mocy w wysokosci okoto 16,4 min zt miesiecznie, przy
cenie obowigzku mocowego wynikajgcej z aukcji gtdbwnej na ten rok.

Jednoczesnie Spotka poinformowata, zZe niedotrzymanie terminu rozpoczecia $wiadczenia
obowigzku mocowego skutkowac bedzie natozeniem kar umownych, zgodnie z przepisami Ustawy
o0 Rynku Mocy. Szacowana miesieczna warto$¢ kary za 2026 rok, liczona w oparciu o najwyzszg
cene obowigzku mocowego obowigzujgcg na ten rok, wynosi okoto 1 min zt miesiecznie.

Podpisanie znaczacej umowy przez PAK CCGT sp. z 0.0. na dostawe gazu dla bloku CCGT

12 lutego 2026 roku PAK CCGT sp.zo.0. oraz DUON Dystrybucja sp. z 0.0. zawarly umowe
zapewniajgcg dostawy paliwa gazowego do bloku gazowo-parowego (CCGT) zlokalizowanego
w Turku. Umowa zostata zawarta w oparciu o miedzynarodowy standard EFET.

Umowa zostata zawarta na okres pieciu lat. po uptywie tego okresu umowa ulega automatycznemu
przediuzeniu na kolejny piecioletni okres, chyba ze ktérakolwiek ze stron ziozy drugiej stronie
pisemne oswiadczenie o wypowiedzeniu wspotpracy nie pdzniej niz na dwanascie miesiecy przed jej
zakonczeniem.

Umowa nie przewiduje jakichkolwiek minimalnych wolumenéw odbioru gazu po stronie PAK CCGT,
nie przewiduje réwniez zadnych klauzul typu ,take or pay”’. Dostawy gazu bedg realizowane
do fizycznego punktu wyjscia z systemu przesytowego zarzgdzanego przez Gaz-System SA.

W dniu 26 marca 2026 roku PAK CCGT sp. z 0.0. dokonata catkowitej sptaty zadtuzenia z tytutu
umowy kredytu zawartej z bankiem EFG z siedzibg w Luksemburgu. Zadtuzenie z tytutu Umowy
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Kredytu EFG zostato sptacone z pierwszego udostepnienia srodkéw na podstawie umowy kredytu
konsorcjalnego zawartej w zwigzku z finansowaniem budowy bloku CCGT. Udostepnienie srodkéw
nastgpito po spetnieniu warunkéw zawieszajgcych do wyptaty kredytu, w tym przedtozeniu gwaranc;ji
udzielonej przez Korporacje Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych SA oraz ustanowieniu
wymaganych zabezpieczen.

Zmiany w zarzadzie ZE PAK SA

W dniu 16 marca 2026 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate dotyczaca powotania z dniem
16 marca 2026 roku Pana Barttomieja Drywa do Zarzgdu ZE PAK SA, powierzajac mu funkcje
Wiceprezesa Zarzadu ZE PAK SA.

Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu Spotki przedstawia sie nastepujgco:

Piotr Zak — Prezes Zarzadu,

Zygmunt Artwik — Wiceprezes Zarzadu,
Barttomiej Drywa — Wiceprezes Zarzadu,
Andrzej Janiszowski — Wiceprezes Zarzadu,
Maciej Konski— Wiceprezes Zarzadu,

Maciej Nietopiel — Wiceprezes Zarzadu.
Katarzyna Sobierajska — Wiceprezes Zarzadu

~NOoO O~ WN -~
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Zmiany w Radzie Nadzorczej ZE PAK SA

W dniu 12 lutego 2026 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ZE PAK SA ustalito liczbe
cztonkéw Rady Nadzorczej na 9 os6b oraz podjeto uchwate o powotaniu do sktadu Rady Nadzorczej
Spotki Pana Daniela Kaczorowskiego, uchwata o powotaniu weszta w zycie z chwilg podjecia.

Na posiedzeniu w dniu 2 marca 2026 roku, Pan Tomasz Szelag ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
Przewodniczagcego Rady Nadzorczej. Rezygnacja dotyczyta wytgcznie funkcji Przewodniczacego
Rady Nadzorczej ZE PAK SA i nie obejmowata rezygnacji z cztonkostwa w Radzie Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza Spétki, dziatajgc na podstawie § 17 ust.1 Statutu Spétki oraz § 5 ust. 2 Regulaminu
Rady Nadzorczej Spoétki, podjeta uchwate o powotaniu na stanowisko Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej Spétki Pana Daniela Kaczorowskiego. Uchwata o powotaniu i nominacji weszta w zycie
z chwilg jej podjecia.

Biorgc pod uwage powyzsze zmiany, na dzien podpisania niniejszego sprawozdania sktad Rady
Nadzorczej ZE PAK SA przedstawia sie nastepujgco:

1) Daniel Kaczorowski — Przewodniczagcy Rady Nadzorczej,

Tobias Solorz — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
Aleksandra Zak — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
Jarostaw Grzesiak — Sekretarz Rady Nadzorcze;j

Alojzy Z. Nowak — Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,
Tomasz Szelgg — Cztonek Rady Nadzorczej

Beata Jakacka-Sitek — Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,
Daniel Ozon — Niezalezny Czionek Rady Nadzorczej,

Aleksander Grad — Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,

OCQoONO OGP WN
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¢ Inne istotne zdarzenia po dniu bilansowym w GK Elektrim nie ujete powyzej:

Postanowienie o rozwigzaniu spo6tki Elektrim Online Sp. z o.o.

W dniu15 kwietnia 2026 roku Spétka otrzymata postanowienie Sgdu Rejonowego dla m. st.
Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego o rozwigzaniu, bez
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przeprowadzenia postepowania likwidacyjnego, spétki Elektrim Online Sp. z 0.0. w ktérej Elektrim
S.A. posiadat 100% kapitatu

8. Instrumenty finansowe
Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Grupa narazona jest na ryzyko rynkowe obejmujgce przede wszystkim ryzyko zmiany stop
procentowych i ryzyko kredytowe. Do gtéwnych instrumentéw finansowych utrzymywanych przez
Grupe nalezg akcje i udzialy, udzielone pozyczki, lokaty diugoterminowe i $rodki pieniezne. W
przypadku posiadanych akcji spétek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
Grupa jest narazona na spadki kursow ich akcji. W przypadku udzielonych pozyczek, lokat i sSrodkéw
pienieznych Grupa jest narazona na wahania stép procentowych oraz ryzyko kredytowe. Ponadto
Grupa korzysta z pozyczek otrzymanych od jednostek powigzanych i od bankéw oraz z kredytéw
bankowych. Ich celem jest pozyskanie srodkoéw finansowych na dziatalno$¢ inwestycyjng Grupy.
Pozyczki denominowane w obcej walucie, przy ostabieniu sie ztotego skutkujg wzrostem wartosci
tego zobowigzania. Grupa posiada tez inne instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig
dziatalnosci. Grupa nie prowadzi obrotu instrumentami finansowymi.

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Grupy na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych dotyczy przede wszystkim
diugoterminowych zobowigzan finansowych.

Grupa korzysta ze zobowigzan finansowych, gtéwnie kredytéw i pozyczek o oprocentowaniu
zmiennym. Zarzgdy poszczegoélnych Spétek, ktérych to ryzyko moze dotyczyé, monitorujg zmiany
stop procentowych w sposéb ciggly i podejmujg odpowiednie dziatania.

Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie dotyczy
gtéwnie zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek, a takze srodkdéw pienieznych i rozrachunkéw.
Grupa stosuje instrumenty stuzgce ograniczaniu ryzyka wynikajgcego ze zmian kurséw walutowych.

Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe jest potencjalnym zdarzeniem kredytowym, ktére moze zmaterializowaé sie w
postaci nastepujacych czynnikdw:

e niewyptacalno$ci kontrahenta,

e czesciowej sptaty naleznosci,

e istotnego opdznienia w sptacie naleznosci

e innego nieprzewidzianego odstepstwa od warunkéw kontraktowych.

Spotki z Grupy zawierajg transakcje wylgcznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolno$ci
kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzystaé z kredytéw kupieckich, poddawani sg
procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezgcemu monitorowaniu stanéw naleznosci,
narazenie Grupy na ryzyko niesciggalnych nalezno$ci jest ograniczone.

W odniesieniu do innych aktywéw finansowych Grupy, takich jak srodki pieniezne i ich ekwiwalenty,
aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz niektére instrumenty pochodne, ryzyko kredytowe
Grupy powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugg strone umowy, a maksymalna
ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartosci bilansowej tych instrumentow.

Grupa analizuje i redukuje ryzyko kredytowe w odniesieniu do srodkéw pienieznych poprzez biezgcy
monitoring ratingdw instytucji finansowych oraz ogranicza ryzyko koncentracji nadwyzek srodkow
pienieznych w jednej instytucji finansowej, wykorzystujgc do tego wewnetrzny regulamin zasad
zarzadzania ryzykiem.
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9. Istotne osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania Grupa nie prowadzi prac badawczo-rozwojowych. W roku 2025
Grupa nie dokonata istotnych naktadéw na prace badawczo-rozwojowe.

10. Posiadane przez jednostke oddziaty (zaklady)

Elektrim S.A. nie posiada oddziatéw (zaktadow).

11. Perspektywy rozwoju Grupy Elektrim w 2026 roku i okresach nastepnych

Zdaniem Zarzadu Elektrim S.A., istniejg perspektywy dla dalszego rozwoju dziatalnosci jednostki
dominujgcej Grupy Kapitatowej Elektrim. Zarzad Elektrim S.A. nie stwierdza istnienia okolicznosci
wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Spéiki.

Grupa Kapitatowa Elektrim jest strukturg holdingowa, ktérej dziatalno$¢ koncentrowata sie na trzech
segmentach dziatalnosci:

- Segment ,Nieruchomosci”;

- Segment ,Energetyczny”;

- Segment sklasyfikowany jako ,Pozostata Dziatalnos¢”.

Z punktu widzenia warto$ci osigganych przychodéw ze sprzedazy, Segment ,Energetyczny”
jest dominujgcym segmentem operacyjnym Grupy Elektrim. Spoétkg zarzadzajgcg w tym segmencie i
podmiotem dominujgcym jest ZE PAK SA. Od pazdziernika 2012 roku akcje tej spotki sg notowane
na rynku regulowanym GPW.

Spotki majgce najwieksze znaczenie dla Grupy ze wzgledu na swojg skale dziatalnosci to
ZE PAK SA, zajmujgca sie wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA,
zajmujgca sie wydobyciem wegla brunatnego. Konwencjonalne aktywa wytworcze Grupy w 2025
roku obejmowaty blok weglowy o mocy 474 MW zlokalizowany w elektrowni Patnéw, w centralnej
Polsce, w wojewddztwie wielkopolskim. Dziatajgce jeszcze w 2024 roku bloki 1, 2 i 5 o tgcznej mocy
644 MW w Elektrowni Patnéw zostaty wytgczone z eksploatacji wraz z koricem 2024 roku. Aktywa
wydobywcze Grupy skoncentrowane sg w spétce PAK KWB Konin SA, ktéra na przestrzeni ostatnich
lat rowniez redukowata skale swojej dziatalnosci. W 2025 roku PAK KWB Konin SA eksploatowata
tylko jedng, ostatnig odkrywke wegla brunatnego — Tomistawice.
Grupa od kilku lat stopniowo ogranicza dziatalno$¢ zwigzang z wydobyciem wegla brunatnego
i wytwarzaniem energii z wegla brunatnego az do docelowego catkowitego zaprzestania tego rodzaju
dziatalnosci. Obecnie bazowy scenariusz przewiduje, ze dziatalnos¢ zwigzana z wydobyciem
i produkcjg energii z wegla prowadzona bedzie do wyczerpania obecnie eksploatowanego obszaru
odkrywki Tomistawice, co w ocenie Spoétki powinno nastgpic¢ nie pézniej niz do konca 1 potowy 2026
roku. Natomiast do kohca 2026 roku Spoétka planuje $wiadczy¢ ustugi zwigzane z uczestnictwem
w rynku mocy.

Jednym z perspektywicznych aktywow w Grupie jest spétka posrednio zalezna od ZE PAK SA, tj.
PAK CCGT sp. z 0.0., ktéra odpowiada za przygotowanie oraz realizacje projektu budowy bloku
gazowego na terenie bylej Elektrowni weglowej Adamoéw. Prace budowlane ruszyty w grudniu 2023
roku. Na koniec 2025 roku wigkszos¢ prac budowlanych zostata juz wykonana, a przewidywany
termin oddania jednostki do eksploatacji wyznaczony jest na trzeci kwartat 2027 roku. Pod koniec
roku 2025 Grupa pozyskata finansowanie zewnetrzne dla tego projektu. Do tej pory projekt byt
realizowany ze $rodkdw wiasnych oraz ze srodkow pozyskanych w ramach finansowania
pomostowego.

Kolejnym projektem jest projekt budowy duzej farmy wiatrowej o fgcznej mocy 500 MW na obszarze
trzech powiatéw wojewddztwa opolskiego. W drugim kwartale 2024 roku Grupa nabyta 99% udziatow
w spotkach celowych realizujgcych projekt. . Obecnie trwajg prace przygotowawcze i projektowe
majgce na celu doprowadzenie projektu do fazy gotowosci do rozpoczecia budowy. Z uwagi na skale
projektu Grupa bedzie rozwazata pozyskanie partnera zewnetrznego do realizacji tego projektu.
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ZE PAK SA jest réwniez mniejszosciowym udziatowcem (49,5%) spotki PAK — Polska Czysta
Energia sp. z 0.0. (PAK — PCE), wokot ktdrej sukcesywnie budowana jest struktura spotek zaleznych
od PAK -PCE, ktére koncentrujg sie na wytwarzaniu energii ze zrédet odnawialnych praz wytwarzania
i wykorzystania zielonego wodoru. Gtéwne aktywa wytwércze PAK — PCE to dwa bloki biomasowe
wytwarzajgce energie elektryczng i ciepto o facznej mocy 110 MW zlokalizowane w Elektrowni Konin,
farma fotowoltaiczna o mocy 83 MW zlokalizowana w miejscowosci Brudzew oraz pie¢ farm
wiatrowych: Kazimierz Biskupi, Mitostaw, Przyréw, Cztuchéw oraz Drzezewo o tgcznej mocy okoto
289 MW. W obszarze projektow wodorowych zbudowany zostat kompleksowy tahcuch produkciji,
dystrybucji i wykorzystania zielonego wodoru, ktory jest obecnie skalowany do biezgcej sytuacii
rynkowej.

Segment ,Nieruchomosci” reprezentowany byt przez Grupe Port Praski, kiéra pozyskata w
kwietniu 2022 roku inwestora strategicznego. Grupa Elektrim zachowata 33,06% udziatu w Grupie
Port Praski i spodziewa sie w przysztosci zwrotu zainwestowanego kapitatu. Grupa pozostaje
wiascicielem nieruchomosci zlokalizowanych m.in. w Warszawie, i Morikach. Turecka spdtka Enelka
Taahh(t imalat ve Ticaret AS wchodzgca w sktad Grupy Elektrim zarzgdza wybudowang przez siebie
inwestycjg (marina morska) ,West istanbul Marina” w Turcji. W ramach dziatalno$ci spétki podjeto
decyzje o rozszerzeniu ustug dla duzych jednostek (duzy jacht to jednostka, ktéra ma powyzej 25m i
wazy wiecej niz 75 T). Pod tym katem wybudowano nowy basen do wyciggania todzi oraz nabyto
dzwig o udzwigu 700 T. Ograniczeniem jest tonaz maks. 700 T (+-10%) i dlugos¢ maks. 82 m.
Wodowanie ciezszych jednostek odbywa sie przy uzyciu ptywajgcego suchego doku.

Spotka Enelka bedzie kontynuowata wspoétprace z innymi marinami w kwestii ustug dla super i
megajachtow oraz lokalnie w rejonie Morza Marmara.

Elektrim S.A. doktada wszelkich staran, by spor w zakresie rozliczenia podatku dochodowego
za rok 2011 zakonhczyt sie korzystnie dla Spotki.

12. Sprawozdawczos¢ w zakresie zrownowazonego rozwoju za 2025 rok

ZE PAK SA z siedzibg w Koninie, ul. Kazimierska 45 i Grupa Kapitalowa ZE PAK SA (,Grupa
ZE PAK SA”), ktorg tworzy, jest spotkg notowang na warszawskiej gietdzie i w latach wczesniejszych
objeta byta obowigzkiem publikowania odwiadczen nt. danych niefinansowych, tj. spetniata kryteria
ustanowione dla najwiekszych jednostek zainteresowania publicznego (wymienione w katalogu
w art.3 ust. 1e pkt 1 do 6 ustawy o rachunkowosci). Tym samym nalezy do grupy przedsiebiorstw,
ktére zobligowane byly wlatach ubiegtych do upublicznienia informacji natemat danych
niefinansowych. Ustawa z dnia 6 grudnia 2024 r. o zmianie ustawy o rachunkowosci, ustawy
o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym oraz niektérych innych
ustaw, ktora zostata ogtoszona 17 grudnia 2024 roku i weszta w zycie z dniem 1 stycznia 2025 roku,
natozyta na Grupe ZE PAK SA obowigzek upublicznienia informacji na temat zréwnowazonego
rozwoju  nakladajgcym nowe obowigzki sprawozdawcze, okreslane przez Dyrektywe
ws. sprawozdawczosci  przedsiebiorstw  w zakresie zréwnowazonego rozwoju (Corporate
Sustainability Reporting Directive — CSRD) (2022/2464), z wykorzystaniem Europejskich Standardéw
Sprawozdawczosci Zréwnowazonego Rozwoju (European Sustainability Reporting Standards —
ESRS).

Oswiadczenie dotyczgce zréwnowazonego rozwoju (,O$wiadczenie”, ,Raport”) w rozumieniu definicji
w/w standardéw isanowi wypetnienie ustawowych obowigzkéw sprawozdawczosci w zakresie
zréwnowazonego rozwoju w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci. Obejmuje wszystkie spotki Grupy
Kapitatowej ZE PAK SA, ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu zarzadu, co jednoczesnie
wyznacza granice jej raportowania (m.in. w zakresie szacowania sladu weglowego). Odnosi sie ono
do okresu od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku, ze wskazaniem istotnych wydarzen,
ktére miaty miejsce po 31 grudnia 2025 roku, a przed podpisaniem oswiadczenia. O$wiadczenie
zostalo poddane atestacji przez niezaleznego audytora, dajgcej ograniczong pewnosé na temat
zgodnosci sprawozdawczosci w zakresie zréwnowazonego rozwoju z wymogami dyrektywy
w sprawie sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (ang. Corporate
Sustainability Reporting Directive — CSRD).

W Os$wiadczeniu Grupa odniosta sie do swojego obecnego ipotencjalnego oddziatywania
z uwzglednieniem tancucha wartosci, w tych aspektach, w ktérych w jej ocenie byto to istotne. Co
warte podkreslenia, w przypadku dziatalnosci zwigzanej z produkcjg energii z wegla brunatnego,
tancuch wartosci jest zintegrowany, tj. obejmuje wszystkie etapy poczgwszy od dziatalnosci
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wydobywczej, na odsprzedazy wytworzonej energii konczgc. Spotki z Grupy ZE PAK SA korzystajg
z szeregu dostawcow produktow i ustug (np. budowalnych, serwisowych). Niemniej w 2025 roku nie
positkowano sie juz uzupetniajgcymi zakupami wegla brunatnego ze ztéz podmiotu zewnetrznego
(KWB Sieniawa). Cho¢ Grupa ZE PAK SA stara sie starannie dobiera¢ partneréw, budujac relacje
z duzymi, uznanymi podmiotami, ma swiadomos¢ tego, ze nie posiada petnej wiedzy na temat
indywidualnego  odzialywania  spoftecznego i Srodowiskowego  konkretnych  podmiotow
gospodarczych.

Grupa ZE PAK SA nie skorzystata z mozliwosci pominiecia informaciji dotyczacych wtasnosci
intelektualnej, know-how lub wynikéw innowacji z uwagi na jej poufny charakter (ESRS 1 sekcja 7.7
Informacje niejawne i szczegdlnie chronione oraz informacje na temat wtasnosci intelektualnej, know-
how lub wynikéw innowaciji). Zgodnie z przepisami krajowymi transponujgcymi art. 19a ust. 3 i art.
29a ust. 3 dyrektywy 2013/34/UE, Grupa ZE PAK SA nie skorzystata ze zwolnienia z obowigzku
ujawniania informacji dotyczgcych nadchodzacych wydarzen lub spraw bedacych przedmiotem
toczacych sie negocjacji.

Warszawa, dnia 10 czerwca 2026 roku.
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