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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. Spoétka 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.

Spotka jest uczestnikiem w grupie spotek ze Stasalco Ltd z siedziba w Limassol , Cypr jako spétkg
dominujgca na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Elektrim S.A. z dnia 26
stycznia 2024 roku.

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 Uchwalty. Elektrim ztozyt apelacje, wyrok jest nieprawomocny.

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 gltoséw z akcji na walnym zgromadzeniu wynosi
83 770 297.

2.1 Wykaz akcjonariuszy Spoétki posiadajacych na dzien 31 grudnia 2024 roku, bezposrednio
lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogélnej liczbie gtoséw 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 Udzial procentowy
posiadaniu pozostatych
akcjonariuszy

Pozostali akcjonariusze 8.306.114 9,91%

2.2 Informacje dotyczace akcjonariatu

Spotka w roku 2024 nie otrzymata zawiadomienia o zmianie struktury akcjonariatu Elektrim S.A..
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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 2024 Spétka nie nabywata akcji wkasnych.

3. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej jednostki dominujacej — Elektrim S.A. w 2024 roku.

3.1 Sktad Zarzadu jednostki dominujacej - Elektrim S.A.

W roku obrotowym 2024 sktad Zarzadu Elektrim S.A. byt nastepujacy:

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

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

W roku obrotowym 2024 sktad Rady Nadzorczej byt nastepujgcy:

Zygmunt Solorz — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Krzysztof Pawelec — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jozef Birka — Czionek Rady Nadzorczej

Andrzej Papis — Czionek Rady Nadzorczej

Norbert Walkiewicz — Czionek Rady Nadzorczej

4. Istotne wydarzenia dla Elektrim S.A., oraz wydarzenia ktére nastapily 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
zakonczeniu, trwajgcego od stycznia 2015 roku zgodnie z postanowieniem Dyrektora Urzedu Kontroli
Skarbowej w Warszawie, postepowania kontrolnego w zakresie podatku dochodowego od osd6b
prawnych za 2011 rok. Spétka ztozyta 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 osé6b
prawnych za 2011 rok, oddalit skarge Spdétki. W marcu 2018 roku Spétka ztozyta do NSA skarge
kasacyjng od tego wyroku.

Naczelny Sad Administracyjny wyrokiem z dnia 8 sierpnia 2021 roku uchylit wyrok sadu pierwsze;j
instancji oraz Decyzje Dyrektora Izby Skarbowe;j.
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W dniu 30 stycznia 2023 roku Spoétka otrzymata decyzje Dyrektora Izby Administracji Skarbowej w
Warszawie z dnia 26 stycznia 2023 roku w przedmiocie okre$lenia 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.

Spotka zaskarzyta decyzje do Wojewddzkiego Sagdu Administracyjnego, ktory oddalit skarge Spofki
wyrokiem z dnia 25 lipca 2023 roku. Od wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego Spotka
ztozyta skarge kasacyjna do Naczelnego Sadu Administracyjnego. Do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania postepowanie nie zostato zakohczone.

4.2 Sprzedaz lokal mieszkalnego w budynku przy ulicy Konduktorskiej 4

W dniu 16 lutego 2024 roku Spotka sprzedata osobom fizycznym nieruchomos¢ potozong przy ulicy
Konduktorskiej 4(lokal mieszkalny) za kwote 1 570 000 zt Transakcja zostata optacona w catosci.

4.3 Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Enelka

W okresie od kwietnia do grudnia 2024 zostat podwyzszony wktadem pienieznym kapitat spoétki
tureckiej Enelka AS z 51950 TRY do kwoty 1103 140 000 TRY. Podwyzszenia dokonat
dotychczasowy akcjonariusz spotki Elektrim S.A.. Kapitat zaktadowy spoiki tureckiej dzieli sie na
110 314 akcji o wartosci nominalnej 10 000 TRY.

4.4 Walne Zgromadzenia Spoéftki

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 26 stycznia 2024

W dniu 26 stycznia 2024 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Elektrim S.A. podjeto uchwale w
sprawie uczestnictwa Elektrim S.A. w grupie spotek i postanowito o uczestnictwie Elektrim S.A. w
grupie spoétek Stasalco Ltd. z siedziba w Limassol na Cyprze, jako spotkg dominujgcg. Jednoczesnie
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowaznito Zarzad Spétki do podjecia wszelkich czynnosci
faktycznych i prawnych majgcych na celu wykonanie uchwaty

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 spétek 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 apelacje, wyrok jest nieprawomocny.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 28 czerwca 2024 roku kontynuowane po przerwie w
dniu 12 lipca 2024 roku

W dniu 28 czerwca 2024 roku. rozpoczeto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Elektrim S.A., ktére
kontynuowane po przerwie w dniu 12 lipca 2024 roku. zatwierdzito Sprawozdania Finansowe i
Sprawozdania Zarzadu Elektrim S.A. oraz GK Elektrim za rok 2023 i udzielito absolutoriéw zaréwno
cztonkom Zarzadu Spdtki, jak i cztonkom Rady Nadzorczej. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Elektrim
SA podjeto réwniez uchwate w sprawie pokrycia straty za rok 2023 z przychoddw przysztych okresow.
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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

Nazwa jednostki Siedzib Predmiot dzialalnosci w kapitale
azwa jednostki iedziba rzedmiot dzialalnosci 31 grudnia 31 grudnia
2024 2023
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$¢ holdingowa 100,00% 100,00%
ﬁr i‘i‘ggn"l Investment Company ;2501 Dziatalnosé holdingowa 100,00%  100,00%
ZE PAK S.A **%* Konin Zespo6t elektrowni 65,97% 65,97%
Fizan Limited Limassol Dziatalno$¢ 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.ema.l i Zarzadzania Poznah Wynajem 1 z’afza{d.zame 99.99% 99.99%
Nieruchomog$ciami Sp. z 0.0. nieruchomosciami
CSK Ossa Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ 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% -
Kalahari 2 Sp. z 0.0. Warszawa Dzialalno§¢ deweloperska 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% 9,96%
Port Praski Sp. z 0.0. Warszawa  Wynajem i dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
1 1 0, 0,
Is)gnzp()r?kl Nowe Inwestycje Warszawa  Wynajem i dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
Port Praski Inwestycje Sp. z o.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska - 33,06%
Port Praski Sp. z 0.0. Bialystok Sk. Warszawa  Dzialalno§¢ deweloperska - 33,06%
1 1 T 1 0, 0,
Port Praski Sp. 7 0.0. SKA Warszawa 'Zar;qdzam’e’ nieruchomosciami 22,48% 22,48%
i dziatalno$¢ deweloperska
Port Praski Education Sp. z o.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Doki Sp. z o.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Doki II Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Media Park Sp. z o.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
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Port Praski City II Sp. z o.0. Warszawa Dzialalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski City III Sp. z 0.0. Warszawa Dzialalno§¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski City IV Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski Office Park Sp. z o.0. Warszawa Dzialalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
1 1 0, 0,
Is’grtZP;a:)skl Medical Center Warszawa  Dziatalnos¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Port Praski II Sp. z 0.0. Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22,48% 22,48%
Pantanomo Ltd. Limassol  Dziatalno$¢ holdingowa 22,48% 22,48%
— o -
Port Praski City Warszawa  Dziatalno$¢ deweloperska 22:48%
Sp. z 0.0.
Port Praski Hotel Sp. z o.0. Warszawa  Dziatalnos$¢ hotelarska 22,48% -
Laris Investments Sp. z o.0. Warszawa  Wynajem i dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
Laris Development Sp. z o.0. Warszawa Dzialalno§¢ deweloperska 33,06% 33,06%
Laris Technologies Sp. z o.0. Warszawa Dziatalno$¢ deweloperska 33,06% 33,06%
(dawniej SPV Grodzisk Sp. z 0.0.) i dzierzawa
Centrum Zdrowia i Relaksu Dziatalno$¢ sanatoryjno- 33,06% 33,06%
Kotobrzeg .
Verano Sp. z 0.0. uzdrowiskowa
. s 7 . - (V)
SPV Baletowa Sp. z 0.0.* Warszawa Dz1alalnos.c hotelarska i 33,06%
gastronomiczna
Meg*idex Development Sp. z Warszawa  Handel, wynajem - 33,06%
0.0.
— - . 5
Megadex Expo Sp. 7 0.0. ** Gdynia Wynajem i zarzadzanie 33,06%

nieruchomos$ciami

* Z dniem 18 stycznia 2024 roku spotka SPV Baletowa Sp. z 0.0. potgczyta sie ze spotkg Laris Development Sp. z o.o.

** 7 dniem 30 grudnia 2024 roku spotka Megadex Development Sp.

Laris Investments Sp. z o.o.

zZ o0.0.

polgczyta sie ze spotkg

** Spotka Megadex Expo Sp. z o.0. zostata zlikwidowana i wykreslona z KRS w dniu 11 listopada 2024 roku.
**%% W sklad Grupy ZE PAK S.A. (,, Grupa PAK”) na dzien 31 grudnia 2024 roku oraz 31 grudnia 2023 roku wchodzily

nastepujgce podmioty zalezne:

Procentowy udziat

Grupy ZE PAK
w kapitale
Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci Na dzien Na dzien
31 31
grudnia grudnia
2024 roku 2023 roku

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

Brunatnego Konin” SA ul. 600-lecia 9 Wydobycie wegla brunatnego 100,00% 100,00%
62-510 Konin

»PAK Gornictwo” sp. z 0.0.  ul. Przemystowa Naprawa i konserwacja maszyn 100,00% 100,00%
158

Przedsigbiorstwo 62-510 Konin

Remontowe ,,PAK ul. Przemystowa Ushugi remontowo-budowlane 100,00% 100,00%

SERWIS” sp. z 0.0. 158

PCE-OZE 5” sp. 7 0.0. 62-5 IO.K(')nm Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45

PAK CCGT” sp. 7 0.0. 62-5 IO.K(')nm Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45

PAK Patnéw” sp. 7 0.0. 62-5 10.K(.)nm Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00% 100,00%
ul. Kazimierska 45
03057

,Horset” sp. z 0.0. ** Kijow/Ukraina 100,00% 100,00%
ul. Smolenska 31/33

_PAK ATOM” SA 62-5 IO.K(.)nm Wytwarzanie energii elektrycznej 100,00%
ul. Kazimierska 45

. 02-797 Warszawa . .. . o

Energia Przykona sp. z o0.0. ul. Klimezaka 1 Wytwarzanie energii elektrycznej  99,00% -

Neo Energia Przykona X 02_79.7 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej  99,00% -

Sp. Z 0.0. ul. Klimczaka 1

,@rsted Polska OF SPV 1 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej 60.00% 60.00%

Sp. 2 0.0. **

ul. Chmielna 73

— morska energetyka wiatrowa
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rsted Polska OF SPV 6”

00-801 Warszawa

Wytwarzanie energii elektryczne;j

0, 0,

Sp. Z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa 60,00% 60,00%
,,Arsted Polska OF SPV 8” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej

. ) 50,00% 50,00%
sp. z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa ’ i
,,Arsted Polska OF SPV 9” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej

. ) 50,00% 50,00%
sp. Z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa ’ >
Qrsted Polska OF SPV 10”  00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej 50.00% 50.00%
Sp. Z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa e wue
»Qrsted Polska OF SPV 2” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej 1.00% 1.00%
sp. z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa e ue
»Qrsted Polska OF SPV 3” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej 1.00% 1.00%
Sp. Z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa ue wHe
Qrsted Polska OF SPV 4” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej 1.00% 1.00%
Sp. Z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa ue s
»Qrsted Polska OF SPV 5” 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej 1.00% 1.00%
sp. z 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa e uue
,Qrsted Polska OF SPV 77 00-801 Warszawa Wytwarzanie energii elektrycznej 1.00% 1.00%
Sp. 2 0.0. ** ul. Chmielna 73 — morska energetyka wiatrowa he ek

. Dziatalno$¢ firm centralnych, z
»PAK — Polska Czysta Energ  62-510 Konin wylaczeniem holdingéw 49.50%  49,50%
ia” sp. z 0.0. ul. Kazimierska 45
finansowych

PGE PAK Energia Jadrowa 62-510 Konin . .. . o o
SA ul. Kazimicrska 45 Wytwarzanie energii elektrycznej  50,00% 50,00%

*  Podmioty gdzie wystegpuje czesciowo lub w catosci udziat posredni ZE PAK SA przez inne spotki z Grupy ZE PAK SA
** Spotki nie sq istotne z punktu widzenia Grupy ZE PAK SA i nie sq objete konsolidacjq.

Na dzieh 31 grudnia 2024 oraz na dzien 31 grudnia 2023 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 Stan na dzien 31.12.2024
FINANSOWE
(w tys. ziotych)
Przychody netto ze sprzedazy 2 264 930
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 190 841
Zysk (strata) brutto 158 077
Zysk (strata) netto 173 140
Aktywa razem 6 519 880
Zobowigzania dtugoterminowe 646 624
Zobowigzania krétkoterminowe 1978 417
Kapitat wiasny 3 894 839
Kapitat podstawowy 83770
Liczba akcji 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¢:
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e sytuacja koniunktury gospodarczej kraju;

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

e zmiana trenddw makroekonomicznych w gospodarce kraju, w tym zmiana na
zapotrzebowanie na energie elektryczna;
spadek popytu na wynajem nieruchomosci;
sytuacja finansowa i pozycja rynkowa najemcow, wptywajgca 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;

e ksztaltowanie sie kurséw walut i spadek wartosci ztotego, wptywajgce na rozliczenia, ktore
denominowane sg w walutach obcych;

e ryzyko wystarczalnosci utworzonych rezerw na przyszie koszty;

e ryzyko wynikajgce z ograniczonej przewidywalno$ci ksztaltowania sie stop procentowych,
a zwlaszcza wzrostu stéop procentowych zwigzanych z produktami kredytowymi
i gwarancyjnymi;

e ryzyko dotyczgce ponoszenia nieprzewidzianych kosztéw napraw, remontéow czy
modernizaciji

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). Spétka 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 sporzgdzone przy zatozeniu kontynuaciji
dziatalnosci przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

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

- Segment ,Energetyczny”;

- Segment ,Nieruchomosci”;

- Segment sklasyfikowany jako ,Pozostata Dziatalnos¢”.

Segment energetyczny oparty jest na Zespole Elektrowni Patnéw - Adamow - Konin SA , w ktérym
realizowany jest model przejscia na produkcje energii w oparciu o odnawialne zrédta. Nalezy jednak
pamietaé, ze transformacja technologiczna w kierunku zastgpienia obecnych mocy wytwdérczych
alternatywnymi bedzie dtugotrwatym i kosztownym procesem. Gtéwnym projektem realizowanym w
ramach Grupy ZE PAK jest budowa bloku gazowo-parowego kasy 600 MW na terenie bytej elektrowni
Adamoéw. Trwajg réwniez prace projektowe dotyczgce przygotowania do realizacji farmy
fotowoltaicznej Przykona o mocy okoto 280 MW Segment ,Nieruchomosci” reprezentowany byt przez
Grupe Port Praski, ktéra pozyskata w kwietniu 2022 roku inwestora strategicznego. Grupa Elektrim
zachowata 33,06% udziatu w Grupie Port Praski i spodziewa sie w przysziosci zwrotu
zainwestowanego kapitatu. Grupa pozostaje witascicielem nieruchomosci zlokalizowanych w
Warszawie i Monkach. Turecka spétka Enelka Taahhiit imalat ve Ticaret AS wchodzgca w sktad
Grupy Elektrim zarzadza wybudowang przez siebie inwestycjg (marina morska) ,West istanbul
Marina” w Turcji, ktéra moze przyjg¢ do 800 jednostek ptywajgcych.

W roku 2024 Grupa planuje kontynuowac¢ swojg dziatalnos¢ w przedstawionych segmentach.
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7. Wazniejsze wydarzenia istotne dla Grupy Kapitalowej Elektrim S.A. w okresie od 01.01.2024
roku do 31.12.2024 roku oraz wydarzenia, ktére nastapity po dniu bilansowym

e Enelka Taahhiit Imalat ve Tic. AS

Gtéwnym polem dziatania i zrédiem przychoddw spoiki jest eksploatacja mariny. Na koniec 2024 roku
w marinie na wodzie byto 609 jednostek, z czego 531 z kontraktami na cumowanie, 69 jednostek na
lgdzie w tym 9 w magazynie pétkowym na todzie oraz 3 w hangarze. Spétka odnowita na kolejne lata
certyfikaty ISO oraz uzyskata pozytywna opinie z miedzynarodowej organizacji Blue Flag w kwestii
czystosci akwenu i terenu mariny.

Drugie zrédto utrzymania spoétki to przychody od najemcéw obiektow warsztatowych, magazynowych
i gastronomicznych.

Spotka stara sie podniesé poziom przychoddéw 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.

W okresie od kwietnia do grudnia 2024 nastgpito podwyzszenie wkladem pienieznym kapitatu spoétki
tureckiej Enelka AS z 51950 TRY do kwoty 1103 140 000 TRY. Podwyzszenia dokonat
dotychczasowy akcjonariusz spotki Elektrim S.A.. Kapitat zaktadowy spdiki tureckiej dzieli sie na
110 314 akcji o wartosci nominalnej 10 000 TRY.

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
zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w maju 2017 roku. W roku obrotowym 2024
spétka prowadzita dziatalnosci gospodarczej w zakresie wynajmu nieruchomosci oraz dziatalno$¢
holdingowa.

Zawarcie umowy zakupu udziatéw w KALAHARI sp. z o.o.

W dniu 28 lutego 2024 roku zostata podpisana umowa sprzedazy 75.357 udziatéw w spotce Kalahari
Sp. z 0.0.. pomiedzy Embud 2 sp. z 0.0. SKA, a Supermonto Ltd z siedziba na Cyprze. za kwote
51 525 tys. zt. W wyniku transakcji Embud 2 Sp. z 0.0. SKA stat sie udziatowcem posiadajacym 100%
udziatu w kapitale zaktadowym spéiki.

W dniu 26 kwietnia 2024 roku nastapito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Kalahari 2 Sp. z 0.0. do
kwoty 50 000 ztotych, poprzez ustanowienie 900 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt, w zamian za
wktad pieniezny w wysokosci 5 339 500 zlotych. Udziaty zostaty objete przez dotychczasowego
udziatowca Embud 2 sp. z 0.0. SKA.

Zawarcie umowy zakupu udziatéw w spéfce KALAHARI 2 sp. z o.o.

W dniu 15 kwietnia 2024 zostata podpisana umowa sprzedazy 100 udziatéw w spétce Embud
Hipodrom sp. z 0.0. pomiedzy osobg fizyczng, a Embud 2 sp. z 0.0. SKA za kwote 5 000 zt. Nastepnie
uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspélnikéw spétki w dniu 26 kwietnia 2024 zostata
zmieniona nazwa spotki na Kalahari 2 sp. z 0.0.

W dniu 26 kwietnia 2024 roku oraz 16 czerwca 2024 nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Kalahari 2 Sp. z o0.0. tgcznie do kwoty 100 000 ziotych, poprzez ustanowienie 1 900 udziatéw o
wartosci nominalnej 50 zt, w zamian za wkiad pieniezny w wysokosci 28 869 500 ziotych. Udziaty
zostaly objete przez dotychczasowego udziatowca Embud 2 sp. z 0.0. SKA

o Grupa ZE PAK S.A.

Na dzieh 31 grudnia 2024 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK SA (rowniez wskazywana w
dalszej czesci jako ,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa ZE PAK SA”) wchodzi jednostka dominujgca
ZE PAK SA (,ZE PAK”, ,spotka”) 11 spoétek zaleznych, 4 spotki wspotkontrolowane oraz spétki, w
ktérych ZE PAK SA posiada udzialy i konsoliduje metodg praw wtasnosci.. Doktadne zestawienie
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spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapitatowej ZE PAK SA oraz pozostatych, w ktérych ZE PAK SA
posiada udziaty, przedstawione zostato w punkcie 5 Sktad Grupy Kapitatowe;.

Spétki 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 wytwércze Grupy obejmujg 4
bloki energetyczne o tgcznej mocy 1 118 MW zasilane weglem brunatnym i zlokalizowane w
elektrowni Patnéw, w centralnej Polsce, w wojewddztwie wielkopolskim. Wraz z koricem roku bloki 1,
2 i 5 w Elektrowni Patnéw zostaty wytaczone z eksploataciji. Obecnie pracuje juz tylko jeden blok
weglowy (9 — Patnéw II) o mocy 474 MW. Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane sg w PAK
KWB Konin SA, ktéra na przestrzeni ostatnich lat rowniez redukowata skale swojej dziatalnosci.
Obecnie PAK KWB Konin SA eksploatuje tylko jedna, ostatnig odkrywke — Tomistawice.

Grupa od kilku lat stopniowo ogranicza dziatalno$¢ zwigzang z wydobyciem wegla brunatnego i
wytwarzaniem energii z wegla brunatnego az do docelowego catkowitego zaprzestania tego rodzaju
dziatalnosci. Obecnie bazowy scenariusz przewiduje, ze dziatalno$¢ zwigzana z wydobyciem wegla
i produkcjg energii z wegla prowadzona bedzie do wyczerpania obecnie eksploatowanego obszaru
odkrywki Tomistawice, w ocenie Spoétki nie dtuzej niz do potowy 2026 roku.

Jednym z perspektywicznych aktywow jest spdtka w 100% zalezna od ZE PAK tj. PAK CCGT
sp. z 0.0., ktéra odpowiada za przygotowanie oraz realizacje projektu budowy bloku gazowego na
terenie bytej Elektrowni weglowej Adaméw. Projekt budowy bloku gazowego klasy 600 MWw
wszedt w faze realizacji IV kwartale 2023 roku. Zaawansowanie prac na koniec 2024 roku wynosi
33,4%, przewidywany termin oddania jednostki do eksploatacji wyznaczony jest na trzeci kwartat
2027 roku. Grupa caty czas pracuje nad pozyskaniem finansowania zewnetrznego dla tego projektu.
Prace te wydiuzajg sie w stosunku do planowanego pierwotnie harmonogramu. Obecnie projekt
realizowany jest ze sSrodkow wiasnych oraz ze srodkéw pozyskanych z finansowania pomostowego.
Jednoczesnie w styczniu 2025 roku Spoétka informowata o podpisaniu dokumentu term sheet z PGE
SA w sprawie potencjalnego zbycia projektu. Dokument przewiduje wytgczno$é negocjacyjng dla
PGE SA do kohca czerwca 2025 roku, jednak nie uniemozliwia kontynuacji prac dazacych do
pozyskania zewnetrznego finansowania diuznego.

Kolejnym projektem, nad ktérym obecnie trwajg prace, gtownie przygotowawcze i planistyczne, jest
projekt budowy duzej farmy wiatrowej w okolicach Opola. W drugim kwartale 2024 roku Spotka nabyta
99% udziatéw w projekcie w ramach ktérego planowana jest budowa farm wiatrowych o tgcznej mocy
500 MW na obszarze trzech powiatow wojewddztwa opolskiego. Obecnie trwajg prace
przygotowawcze i projektowe majgce na celu doprowadzenie projektu do fazy gotowosci do
rozpoczecia budowy. Z uwagi na skale przedsiewziecia Grupa bedzie rozwazata pozyskanie partnera
zewnetrznego do realizacji tego projektu.

Grupa ZE PAK wspoétpracuje z Grupg Polsat Plus rozwijajgc wspdlnie strukture spétek zaleznych od
spétki PAK Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (,PAK - PCE”), ktérych aktywnos$¢ koncentruje sie na
wytwarzaniu energii ze zrodet odnawialnych oraz wytwarzaniu i wykorzystaniu zielonego wodoru. ZE
PAK jest udzialowcem mniejszosciowym PAK-PCE i posiada 49,5% udziatow. W PAK - PCE
realizowany jest szeroki zakres perspektywicznych projektéw inwestycyjnych z obszaru
odnawialnych zrodet energii oraz wytwarzania i wykorzystania zielonego wodoru. Gtéwne aktywa
wytwoércze PAK — PCE z obszaru oze to dwa bloki biomasowe wytwarzajgce energie elektryczng i
ciepto o tgcznej mocy 110 MW zlokalizowane w Elektrowni Konin, farma fotowoltaiczna o mocy
83 MW zlokalizowana w miejscowosci Brudzew oraz cztery farmy wiatrowe: Kazimierz Biskupi,
Mitostaw, Przyréw i Cztuchéw o tgcznej mocy okoto 150 MW. Jednoczesnie w kolejnych spétkach
celowych rozwijane sg projekty wiatrowe o tgcznej przewidywanej mocy okoto 146 MW. W obszarze
projektow wodorowych rozwijana jest koncepcja budowy kompleksowego fancucha zielonego
wodoru.

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

Zdecydowana wiekszo$¢é generowanych przez Grupe przychodéw ze sprzedazy pochodzi ze
sprzedazy energii elektrycznej. Grupa uzyskuje rowniez przychody zwigzane z mechanizmem Rynku
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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
i biomasy, uméw o ustugi budowlane i remontowe. Dodatkowe, uzaleznione od poziomu kosztow
wytwarzania oraz cen energii na rynku i wolumenu produkcji, zrédto przychodéw ze sprzedazy
stanowig przychody z tytulu rozwigzania kontraktéw dtugoterminowych na sprzedaz energii
elektrycznej. Grupa posiadajac w swej strukturze kopalnie wegla brunatnego zapewnia elektrowni
Patnéw dostep do nieprzerwanych dostaw wegla brunatnego dla wtasnych instalacji produkcyjnych
zlokalizowanych w bezposrednim sgsiedztwie kopalh. Pionowo zintegrowana Grupa pozwala
optymalizowa¢ zapasy i dostawy wegla, koordynujgc wydobycie wegla z zapotrzebowaniem na to
paliwo. Uzupetnienie stanowig dostawy wegla od dostawcéw zewnetrznych.

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

Na posiedzeniu Rady Nadzorczej spétki ZEPAK, ktére odbyto sie w dniu 23 stycznia 2024 roku, Rada
Nadzorcza powotata Pana Macieja Konskiego w skfad Zarzadu powierzajac mu funkcje Wiceprezesa
Zarzgdu. Uchwata o powotaniu weszta w zycie z chwilg podjecia.

Zmiany w Radzie Nadzorczej ZE PAK SA

Na posiedzeniu w dniu 24 czerwca 2024 roku, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy spotki
ZE PAK powotato dwie nowe osoby w sktad Rady Nadzorczej, Panig Justyne Magdalene Kulke oraz
Panig Beate Jakacka-Sitek. Uchwaty o powotaniu weszly w zycie z chwilg podjecia.

Na posiedzeniu w dniu 7 pazdziernika 2024 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
spotki ZEPAK, dziatajgc na podstawie art. 385 § 1 Kodeksu spétek handlowych, podjeto uchwaly o
odwotaniu z funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki: (i) Pana Jarostawa Grzesiaka, (ii) Pana
Tobiasa Solorza, ktéry petnit rowniez funkcje Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej spotki oraz
(iii) Pana Piotra Zaka, ktory pemnit rowniez funkcje Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej spotki.
Uchwaty weszly w zycie z chwilg podjecia.

Prawomocny wyrok w sprawie decyzji Srodowiskowej dla odkrywki Tomistawice

Naczelny Sad Administracyjny, wyrokiem z dnia 25 czerwca 2024 roku, po przeprowadzonej
rozprawie, oddalit skarge kasacyjng Fundacji Greenpeace Polska i jednej osoby fizycznej od wyroku
Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Poznaniu z dnia 18 czerwca 2020 roku, ktérym oddalono
skarge na decyzje Samorzagdowego Kolegium Odwotawczego w Koninie z dnia 27 wrze$nia 2019
roku odmawiajgcej stwierdzenia niewaznosci ostatecznej decyzji Woéjta Gminy Wierzbinek z dnia 7
sierpnia 2007 roku ustalajgcej srodowiskowe uwarunkowania zgody na realizacje przez PAK
Kopalnia Wegla Brunatnego Konin SA przedsiewziecia polegajgcego na wydobywaniu wegla
brunatnego ze ztoza Tomistawice, w granicach Gminy Wierzbinek.

W ustnych motywach rozstrzygniecia Naczelny Sad Administracyjny stwierdzit, ze materiat
zgromadzony w tej sprawie, prowadzonej przez kilkanascie lat, nie wskazuje w zaden sposaéb, aby
przy wydawaniu wymienionej wyzej decyzji Srodowiskowej doszto do razgcego naruszenia prawa, a
tym samym brak byto podstaw do stwierdzenia niewaznosci decyzji Wéjta Gminy Wierzbinek z dnia
7 sierpnia 2007 roku.

Korzystny dla Spotki Wyrok Naczelnego Sgdu Administracyjnego jest ostateczny i prawomocny z
chwilg jego wydania.

Nabycie udziatéow spétek prowadzacych projekty wiatrowe

W dniu 27 czerwca 2024 roku spétka ZE PAK dokonata wspodinej inwestycji z nalezagcg do Grupy
Cyfrowego Polsatu spotkg PAK — Polska Czysta Energia sp. z 0.0. (PAK - PCE) polegajacej na
zawarciu uméw dotyczacych nabycia od Goalscreen Holdings Limited udziatéw w spoétkach Energia
Przykona sp. z 0.0. oraz Neo Energia Przykona X sp. z 0.0. wraz z wierzytelnoSciami wobec spotek
projektowych, ktoére realizujg przedsiewziecie inwestycyjne obejmujgce zespoty instalacji
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odnawialnych zrédet energii w postaci elektrowni wiatrowych w wojewdédztwie opolskim o tgcznej
przewidywanej mocy przytgczeniowej okoto 500 MW.

Na obecnym etapie inwestycja spoétki dotyczy 99% kapitatu zakladowego spétek projektowych a
pozostate udziaty w Spétkach Projektowych zostaly nabyte przez PAK — PCE. Jednoczesnie Spoétka
oraz PAK — PCE podpisaty dokument okre$lajgcy gtéwne warunki przysztej umowy wspdlnikéw (term
sheet), ktéra ma m.in. przyzna¢ PAK — PCE prawo do zwiekszenia swojego udziatu w spétkach
projektowych i staly nadzér nad przedsiewzigciami inwestycyjnymi przez udziat w radach
nadzorczych tych spotek.

Wylaczenie z eksploatacji blokow energetycznych 1, 2 i 5 w Elektrowni Patnow

Wraz z koncem 2024 roku spotka zdecydowata o zakonczeniu eksploatacji blokéw energetycznych
1,2 i 5 w Elektrowni Patnoéw. taczna moc wylgczonych z eksploatacji blokéw wyniosta 644 MW.
Spétka juz weczesniej komunikowata o zamiarze stopniowej redukciji mocy blokéw energetycznych.
Obecnie w Elektrowni Pgtnéw pozostat ostatni eksploatowany blok o mocy 474 MW.

Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym w Grupie ZE PAK

Podpisanie dokumentu term sheet z PGE SA w sprawie potencjalnego zbycia udziatow w PAK
CCGT sp. z o.0. oraz 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% udziatéw w spotce celowej PAK CCGT sp. z 0.0., realizujgcej projekt budowy bloku
gazowego CCGT klasy 600 MWe wraz z infrastrukturg towarzyszgcg oraz
e 50% akcji w PGE PAK Energia Jagdrowa SA, w ktérej obecnie PGE SA oraz ZE PAK SA
posiadajag po 50% akcji
W Term Sheet strony uzgodnity podstawowe warunki ewentualnej transakcji zbycia udziatéw i akcji
oraz wytgcznoé¢ dla PGE SA na prowadzenie negocjacji do 30 czerwca 2025 roku (planowany termin
zamkniecia transakcji). Wytgcznos$é opisana w zdaniu powyzej nie dotyczy dziatan prowadzonych
przez PAK CCGT sp. z 0.0. w zakresie pozyskania finansowania w formule ,Project Finance”, ktére
nadal bedag kontynuowane. Term Sheet nie zobowigzuje stron do realizacji transakcji. Szczegotowe
warunki ewentualnej transakcji zostang ustalone po przeprowadzeniu przez PGE badania typu due
diligence przy udziale zewnetrznych doradcoéw prawnych, finansowo-podatkowych oraz techniczno-
Srodowiskowych.

Finansowanie pomostowe dla PAK CCGT sp. z o.0.

W dniu 25 kwietnia 2025 roku PAK CCGT sp. zo0.0. (spétka zalezna od ZE PAK) pozyskata
finansowania pomostowe dotyczace realizacji projektu budowy bloku gazowego w Elektrowni
Adamoéw. PAK CCGT sp. z 0.0. zawarta umowe kredytu z bankiem EFG (z siedzibg w Luksemburgu)
na kwote do wysokosci 600 milionéw ztotych z terminem sptaty do 31 grudnia 2025 roku.
Finansowanie ma zapewni¢ spoétce mozliwos¢ kontynuowania realizowanej inwestycji. Kredyt
oprocentowany jest na rynkowych warunkach w oparciu o stawke referencyjng WIBOR powiekszong
0 marze.

Zmiany w zarzgdzie ZE PAK SA

W dniu 12 maja 2025 roku do spdtki ZE PAK wptyneto oswiadczenie o rezygnacji Pana Piotra
Woznego z cztonkostwa w Zarzgdzie spdtki oraz petnienia funkcji Prezesa Zarzadu ze skutkiem na
koniec dnia 12 maja 2025 roku. Pan Piotr Wozny ztozyt rezygnacje z powoddéw osobistych.

Rada Nadzorcza spétki ZE PAK podjeta uchwate o powierzeniu od dnia 13 maja 2025 Wiceprezesowi
Zarzadu Spotki, Panu Andrzejowi Janiszowskiemu funkcji Prezesa Zarzadu ZE PAK SA.

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

Sprzedaz akcji Modivo S.A.
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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 gotéwce (615 min zt), a pozostata czes¢ w warrantach.

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.

8. Instrumenty finansowe
Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Grupa narazona jest na ryzyko rynkowe obejmujgce przede wszystkim ryzyko zmiany stép
procentowych i ryzyko kredytowe. Do gtéwnych instrumentéw finansowych utrzymywanych przez
Grupe nalezg akcje i udzialy, udzielone pozyczki, lokaty diugoterminowe i srodki pieniezne. W
przypadku posiadanych akcji spétek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
Grupa jest narazona na spadki kurséw ich akcji. W przypadku udzielonych pozyczek, lokat i srodkow
pienieznych Grupa jest narazona na wahania stop procentowych oraz ryzyko kredytowe. Ponadto
Grupa korzysta z pozyczek otrzymanych od jednostek powigzanych i od bankéw oraz z kredytéw
bankowych. Ich celem jest pozyskanie $rodkéw finansowych na dziatalno$¢ 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 stép procentowych dotyczy przede wszystkim
dtugoterminowych zobowigzan finansowych.

Grupa korzysta ze zobowigzan finansowych, gtéwnie kredytéw i pozyczek o oprocentowaniu
zmiennym. Zarzady poszczegélnych Spotek, ktérych to ryzyko moze dotyczyé, monitorujg zmiany
stép procentowych w sposéb ciggly i podejmujg odpowiednie dziatania, na przykfad zawierajgc
transakcje zabezpieczajgce stope procentowg (swapy).

Ryzyko walutowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie dotyczy
gtéwnie zobowigzan z tytutu kredytdw i pozyczek, a takze Srodkdw 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 niewyptacalnosci kontrahenta,

e czesciowej sptaty naleznosci,

e istotnego opdzZnienia w sptacie naleznosci

e innego nieprzewidzianego odstepstwa od warunkéw kontraktowych.

Spotki z Grupy zawierajg transakcje wytgcznie z renomowanymi firmami o dobrej zdolnosci
kredytowej. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzysta¢ z kredytéw kupieckich, poddawani sag
procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzieki biezgcemu monitorowaniu stanéw naleznosci,
narazenie Grupy na ryzyko niesciggalnych naleznosci 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 rowna jest wartosci bilansowej tych instrumentow.
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Grupa analizuje i redukuje ryzyko kredytowe w odniesieniu do srodkéw pienieznych poprzez biezgcy
monitoring ratingéw instytucji finansowych oraz ogranicza ryzyko koncentracji nadwyzek $srodkéw
pienieznych w jednej instytucji finansowej, wykorzystujagc do tego wewnetrzny regulamin zasad
zarzgdzania ryzykiem.

9. Istotne osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Na dzien sporzgdzenia sprawozdania Grupa nie prowadzi prac badawczo-rozwojowych. W roku 2024
Grupa nie dokonata istotnych naktadéw na prace badawczo-rozwojowe.

10. Posiadane przez jednostke oddziaty (zaklady)

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

11. Perspektywy rozwoju Grupy Elektrim w 2025 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 Spoétki.
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 wartosci osigganych przychodéw ze sprzedazy, Segment ,Energetyczny”
jest dominujgcym segmentem operacyjnym Grupy Elektrim. Spotkg zarzadzajgcg w tym segmencie i
podmiotem dominujgcym jest Zespdt Elektrowni Pgtnéw-Adamoéw-Konin S.A.(,ZE PAK”). Od
pazdziernika 2012 roku akcje tej spotki sg notowane na rynku regulowanym GPW.
Spotki majgce obecnie najwigksze znaczenie dla Grupy ZE PAK SA to wcigz ZE PAK SA zajmujgca
sie konwencjonalnym wytwarzaniem energii elektrycznej i ciepta oraz PAK KWB Konin SA zajmujgca
sie wydobyciem wegla brunatnego.
Konwencjonalne aktywa wytwdércze Grupy obejmujg 4 bloki energetyczne o fgcznej mocy 1 118 MW
zasilane weglem brunatnym i zlokalizowane w elektrowni Patnéw, w centralnej Polsce,
w wojewddztwie wielkopolskim. Wraz z kohcem roku bloki 1, 2 i 5 w Elektrowni Patnéw zostaty
wytgczone z eksploatacji. Obecnie pracuje juz tylko jeden blok weglowy (9 — Patnéw Il) o mocy
474 MW. Aktywa wydobywcze Grupy skoncentrowane sg w PAK KWB Konin SA, ktdra na przestrzeni
ostatnich lat réwniez redukowata skale swojej dziatalnosci. Obecnie PAK KWB Konin SA eksploatuje
tylko jedng, ostatnig odkrywke — Tomistawice.

Grupa od kilku lat stopniowo ogranicza dziatalno$¢ zwigzang z wydobyciem wegla brunatnego i
wytwarzaniem energii z wegla brunatnego az do docelowego catkowitego zaprzestania tego rodzaju
dziatalnosci. Obecnie bazowy scenariusz przewiduje, ze dziatalno$¢ weglowa prowadzona bedzie
nie dluzej niz do potowy 2026 roku. Grupa pracuje rowniez nad sposobem zagospodarowania
aktywow wykorzystywanych aktualnie do wytwarzania energii elektrycznej z wegla brunatnego.
Najbardziej zaawansowanym obecnie projektem jest budowa jednostki gazowej CCGT o mocy
574 MW w lokalizacji bytej elektrowni weglowej Adamow. Projekt uzyskat wsparcie w postaci
wygranej aukcji rynku mocy w grudniu 2021 roku zawierajgc 17 letni kontrakt mocowy. Prace
budowlane ruszyty w grudniu 2023 roku. Zaawansowanie prac na koniec 2024 roku wynosi 33,4%,
przewidywany termin oddania jednostki do eksploatacji wyznaczony jest na trzeci kwartat 2027 roku.
Grupa caty czas pracuje nad pozyskaniem finansowania zewnetrznego dla tego projektu. Prace te
wydtuzajg sie w stosunku do planowanego pierwotnie harmonogramu. Obecnie projekt realizowany
jest ze srodkéw wtasnych oraz ze Srodkéw pozyskanych z finansowania pomostowego. Jednoczesnie
w styczniu 2025 roku Spoétka informowata o podpisaniu dokumentu term sheet z PGE SA w sprawie
potencjalnego zbycia projektu. Dokument przewiduje wytgcznos¢ negocjacyjng dla PGE SA do konca
czerwca 2025 roku, jednak nie uniemozliwia kontynuacji prac dgzgcych do pozyskania zewnetrznego
finansowania dluznego. Grupa nie dysponuje obecnie mozliwosciami sfinansowania projektu w
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catosci ze srodkéw wiasnych. W przypadku braku transakcji sprzedazy projektu i jednoczesnym
wydiuzajgcym sie procesie pozyskania diuznego finansowania zewnetrznego Grupa bedzie musiata
rozwazy¢ inne sposoby umozliwienia kontynuacji realizacji budowy bloku CCGT lub czasowo
wstrzymaé realizacje projektu co moze wigzaC sie z dodatkowymi kosztami i komplikacja
harmonogramu prac wykonawczych, ktérych na dzi$ Grupa nie jest w stanie oszacowac.

Jednym z analizowanych obecnie potencjalnych projektdw jest modernizacja bloku weglowego
474 MW w Elektrowni Patnéw w celu przystosowania go do spalania gazu. Zaletg takiego
rozwigzania jest niska, w stosunku do budowy od podstaw bloku gazowego, wysokosc
przewidywanych naktadéw inwestycyjnych. Swiadomo$¢ wysokich potrzeb krajowego systemu
energetycznego w zakresie elastycznych jednostek wytworczych przystosowanych do wspotpracy z
coraz wiekszg iloscig niesterowalnych zrédet OZE skionita Grupe do pogtebionej analizy takiego
rozwigzania. W tym celu Grupa pozyskata warunki przytgczenia do sieci gazowej oraz wystgpita o
przyznanie warunkdw przytgczenia do sieci energetycznej i oczekuje na ich wydanie do kohAca maja
2025. Nalezy jednak wzig¢ pod uwage, ze decyzja o realizacji takiego projektu jest zalezna od
pogtebionej analizy dotyczgcej harmonogramu prac oraz nakfadéw inwestycyjnych, nad ktérg Grupa
pracuje przy wspotudziale profesjonalnego doradcy. Istotnym z punktu widzenia decyzji bedzie
réwniez mozliwy do wykorzystania system wsparcia dla rozwazanego projektu.

Kolejnym projektem, nad ktérym obecnie trwajg prace gtéwnie przygotowawcze i planistyczne jest
projekt budowy duzej farmy wiatrowej w okolicach Opola. W drugim kwartale 2024 roku Spotka nabyta
99% udziatéw w projekcie, w ramach ktérego planowana jest budowa farm wiatrowych o tgcznej mocy
500 MW na obszarze trzech powiatdw wojewddztwa opolskiego. 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.

ZE PAK SA jest réwniez mniejszosciowym udziatowcem (49,5%) spotki PAK — Polska Czysta
Energia sp. z 0.0. (PAK — PCE), wokoét ktorej sukcesywnie budowana jest struktura spotek celowych,
ktére odpowiadajg za dziatalnos¢ w poszczegdinych technologiach odnawialnych zrédet energii.
Dzieki dokonanej transakcji sprzedazy do Grupy Cyfrowego Polsatu wiekszosciowego pakietu
udziatéw (50,5%) w strukturze PAK — PCE zagwarantowano silnego kapitatowo partnera w realizacji
szerokiego zakresu perspektywicznych projektéw inwestycyjnych z obszaru odnawialnych zrédet
energii oraz wytwarzania i wykorzystania ,zielonego” wodoru. Grupa ZE PAK SA aktywnie
uczestniczy w procesie rozwoju struktury PAK — PCE réwniez na poziomie operacyjnym..

Segment ,Nieruchomosci” reprezentowany byt przez Grupe Port Praski, ktéra pozyskata w

kwietniu 2022 roku inwestora strategicznego. Grupa Elektrim zachowata 33,06% udziatu w Grupie
Port Praski i spodziewa sie w przysztodci zwrotu zainwestowanego kapitatu. Grupa pozostaje
wiascicielem nieruchomosci zlokalizowanych m.in. w Warszawie, i Monkach. Turecka spétka 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 dtugos¢ maks. 82 m.
Wodowanie ciezszych jednostek odbywa sie przy uzyciu ptywajgcego suchego doku.
Spotka Enelka bedzie kontynuowata wspodtprace z innymi marinami w kwestii ustug dla super i
megajachtow (np. z firma TERSAN w Orenie, gdzie powstata duza baza naprawcza z 20-ma
hangarami) oraz lokalnie w rejonie Morza Marmara. Przyktadem takiej wspétpracy byt refit
megajachtu TANUSHA, ktéry pod nadzorem ekip Enelki AS zostat przeprowadzony w stoczni Tuzla
po stronie azjatyckiej Stambutu.

Elektrim S.A. doktada wszelkich staran, aby najwiekszy czynnik ryzyka, jakim jest spor z

Dyrektorem Urzedu Kontroli Skarbowej w zakresie decyzji podatkowej zakohczyt sie wyrokiem
korzystnym dla Spotki.

12. Sprawozdawczos¢ w zakresie zrownowazoneqo rozwoju za 2024 rok

ZE PAK SA i Grupa Kapitatowa ZE PAK SA (,Grupa ZE PAK SA”), ktérg tworzy, jest spdtkg
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, kidére zobligowane byty w latach
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ubiegtych do upublicznienia informacji na temat 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, ktéra 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 naktadajgcym nowe obowigzki
sprawozdawcze, okreslane przez Dyrektywe ws. sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie
zrownowazonego rozwoju (Corporate Sustainability Reporting Directive - CSRD) (2022/2464), z
wykorzystaniem Europejskich Standardow Sprawozdawczosci Zréwnowazonego Rozwoju
(European Sustainability Reporting Standards - ESRS ).

Oswiadczenie dotyczgce zrownowazonego rozwoju (,Oswiadczenie”, ,Raport”) w rozumieniu definic;ji
standardéw (Corporate Sustainability Reporting Directive — CSRD i European Sustainability
Reporting Standards — ESRS) i sanowi wypetnienie ustawowych obowigzkéw sprawozdawczosci w
zakresie zréwnowazonego rozwoju w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci stanowi element
Sprawozdania Zarzadu z Dziatalno$ci Grupy Kapitatowej ZE PAK S.A., ktére dostepne jest na stronie
internetowej www.zepak.com.pl/relacje inwestorskie.

Oswiadczenie obejmuje wszystkie spotki Grupy Kapitalowej ZE PAK SA, ujmowane w
skonsolidowanym sprawozdaniu zarzadu, co jednoczes$nie wyznacza granice jej raportowania (m.in.
w zakresie szacowania $ladu weglowego). Odnosi sie ono do okresu od 1 stycznia 2024 roku do 31
grudnia 2024 roku, ze wskazaniem istotnych wydarzen, ktére miaty miejsce po 31 grudnia 2024 roku,
a przed podpisaniem os$wiadczenia. O$wiadczenie zostato poddane atestacji przez niezaleznego
audytora, dajgcej ograniczong pewnos¢ na temat zgodnosci sprawozdawczosci w zakresie
zréwnowazonego rozwoju z wymogami dyrektywy w sprawie sprawozdawczosci przedsiebiorstw w
zakresie zrownowazonego rozwoju (ang. Corporate Sustainability Reporting Directive - CSRD).

Warszawa, dnia 12 czerwca 2025 roku.

Zarzad Elektrim S.A. Signature Not Verified
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