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1. Podstawowe informacje na temat Grupy Kapitatowej
1.1. Opis organizacji

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Grupe Kapitatowa Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A.
(zwana dalej Grupa Kapitatowa) tworzyty Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. (zwana
dalej Jednostka Dominujaca, Emitentem, Spétka) oraz:

e 9 spotek zaleznych (z udziatem w kapitale powyzej 50%), w tym 1 spotka w likwidacji,

e 1 spotka posrednio zalezna,

e 2 spotki stowarzyszone (z udziatem w kapitale ponizej 50%), w tym 1 spdotka w upadtosci

likwidacyjnej.

Tabela 1.

Udziat Jednostki Dominujacej w spotkach zaleznych na dzien 31 grudnia 2014 roku

% akcji/udziatow

Kapitat zaktadow bezposrednich
Nazwa podmiotu Siedziba/Adres (c?ane W tys zl)y przypadajacych
‘ Jednostce
Dominujacej
. ul. Kuznicka 1
Automatika Sp. z o0.0. 72-010 Police 7 168 100,00
Route de Ngor Villa N 12
Grupa Azoty Africa SA Almadies 132 000 F CFA 100,00
Dakar (Senegal)
Koncept Sp. z 0.0. ul. Kuzmck.a ! 512 100,00
72-010 Police
Remech Sp. z 0.0. ul. Kuznicka 1 6 213 100,00
72-010 Police
Supra Sp. z 0.0. ul. Monopolowa 6 19 721 100,00
tpra sp. z 51-501 Wroctaw
Transtech Sp. z 0.0. ul. Kuznicka 1 9783 100,00
72-010 Police
ZMPP Sp. 7 0.0. ul. Kuznicka 1 32 617 99,98
72-010 Police
; Route de Ngor Villa N 12
African Investment .
Group S.A. (Afrig S.A.) Almadies 340 000 F CFA 54,90
Dakar (Senegal)
Route de Ngor Villa N 12 33 000 F CFA _54’90
AFRIG Trade SARL Almadies poprzez Afrig S.A.
Dakar (Senegal)
Infr_apa}rk P_(_)Iice S.A. ul. Kuznicka 1 9559 54 43
w likwidacji 72-010 Police ’
budchem Sp. z o.0. ul. Moczynskiego 8/10 1201 48.96
w upadtosci likwidacyjnej 70-101 Szczecin '
Kemipol Sp. z 0.0. ul. Kuznicka 6 3445 33,99

72-010 Police

Jednostka Dominujaca - Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police™ S.A.

Kluczowe znaczenie dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej ma dziatalnos¢ Jednostki Dominujacej.
Pozostate podmioty z Grupy Kapitatowej petnia funkcje pomocnicze. Grupa Azoty Zaktady
Chemiczne ,,Police” S.A. od 40 lat nalezy do europejskiej czotowki firm nawozowych i jest
jednoczesnie jednym z najwiekszych polskich eksporteréw. Emitent posiada kluczowe znaczenie
w zyciu gospodarczym i spotecznym regionu zachodniopomorskiego. Gtowny profil dziatalnosci Spotki
to produkcja wyrobéw chemicznych, wytwarzanych w trzech Jednostkach Biznesowych: Nawozy,
Nitro, Pigmenty.

Jednostka Dominujaca zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy Szczecin - Centrum, XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
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numerem KRS 0000015501. Siedziba Spotki miesci sie¢ w Policach przy ul. Kuznickiej 1. Emitent
dziata pod nazwa Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” Spétka Akcyjna (nazwa skrécona Grupa
Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.). Od 14 lipca 2005 roku akcje Spotki notowane sa na
Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Rok 2014 byt kolejnym rokiem, w ktéorym Grupa Kapitatowa uzyskata optymalne w istniejacych
uwarunkowaniach zewnetrznych wyniki finansowe, przy zachowaniu bezpieczenstwa finansowego.
Jednostka Dominujaca osiagneta prawie dwukrotnie wyzszy wynik netto w relacji do osiagnietego
w 2013 roku. Uzyskanie optymalnych wynikow, w trudnym otoczeniu rynkowym, w duzej mierze
nalezy upatrywac w realizacji szeregu dziatan wewnetrznych i dostosowawczych do zmieniajacych
sie warunkéow rynkowych, ktore pozwolity zneutralizowac skutki negatywnych trendow na rynkach.
Istotny wptyw na poziom uzyskanego wyniku miat wzrost sprzedazy nawozow oraz nizsze ceny
kluczowych surowcow zuzywanych do produkcji. W 2014 roku prowadzono szczegolnie aktywna
polityke surowcowa w celu pozyskania tanszych zrodet dostaw surowcow oraz wynegocjowania
nizszych cen zakupu surowcow zuzywanych do produkcji. W efekcie uzyskano istotne wymierne
efekty w postaci zmniejszenia kosztow, a w konsekwencji optymalny poziom wyniku finansowego.

Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. w 2014 roku sukcesywnie zwigkszata wydobycie oraz
konsumpcje fosforytow z Senegalu. Jednostka Dominujaca posiada 55% udziatow w senegalskiej
Spétce African Investment Group S.A. dysponujacej dostepem do ztoz fosforytow oraz zto6z piaskow
ilmenitowych w tym kraju. Dzieki temu znaczna czes¢ fosforytow zuzywanych do produkcji
pochodzita z wtasnego, tanszego zrddta, co przetozyto sie bezposrednio na obnizenie kosztow
produkcji nawozow. Wydobycie fosforytow z wtasnej kopalni stanowi wazny element minimalizacji
ryzyka uzaleznienia od waskiej grupy dostawcow oraz poprawy w zakresie efektywnosci kosztowej.
Efektem jest zaréwno zapewnienie odpowiedniej ptynnosci dostaw jak rowniez ograniczenie
wrazliwosci na zmiany cen rynkowych. Inwestycja w ztoza surowcow jest pierwszym tego typu
przedsiewzieciem zagranicznym w branzy chemicznej w Polsce. Z Senegalu do Polski moze
przyptywa¢ docelowo do miliona ton surowca fosforowego rocznie. W 2015 roku zaktada sie
w dalszym ciagu zwigkszenie wydobycia tego surowca.

Rok 2014 byt okresem rekordowych naktadow inwestycyjnych, ktére osiagnety dla catej Grupy
Kapitatowej poziom 175 mln zt. W ramach realizowanych zadan Jednostka Dominujaca
modernizowata kluczowe instalacje produkcyjne oraz infrastrukture pomocnicza. Priorytetowymi
kierunkami dziatania byty: poprawa efektywnosci proceséw produkcyjnych, zmniejszenie
energochtonnosci produkcji oraz stopnia wykorzystania surowcow. W ramach tych dziatan
kontynuowano zadania dostosowujace Centrum Energetyki do wymagan dyrektywy IED, prowadzono
kompleksowa modernizacje instalacji amoniaku oraz rozpoczeto proces wdrozenia nowej technologii
produkcji kwasu fosforowego. Rownolegle z dziataniami modernizacyjnymi, w Senegalu prowadzono
projekt inwestycyjny zapewniajacy Jednostce Dominujacej bezposredni dostep do kluczowego
surowca do produkcji nawozow wielosktadnikowych, tj. fosforytu. W tym samym okresie
prowadzono prace przygotowawcze do uruchomienia dwoch kolejnych projektow zapewniajacych
Spotce dostep do wtasnych zrodet surowcow strategicznych.

W 2015 roku nastapi dalsza intensyfikacja realizacji programu inwestycyjnego. Na nowe
i kontynuowane zadania Grupa Kapitatowa planuje ponies¢ znaczaco wieksze naktady niz w roku
2014. Obok juz realizowanych projektow, duze naktady poniesione zostana na modernizacje
infrastruktury portowej, a przede wszystkim na budowe nowego kompleksu chemii organicznej.
Obok najbardziej kapitatochtonnych projektow inwestycyjnych, Grupa Kapitatowa wiele uwagi
poswieca zadaniom poprawiajacym bezpieczenstwo i komfort pracy.

W 2014 roku Jednostka Dominujaca zainaugurowata i rozpoczeta wdrozenie Programu Doskonatosci
Operacyjnej pod nazwa Azoty PRO, w ramach ktérego przygotowano szereg dziatan zmierzajacych
do zwiekszenia efektywnosci prowadzonego biznesu oraz realizacji celu wynikajacego z wizji Grupy
Azoty zaktadajacego osiagniecie wskaznika ROCE Grupy Kapitatowej na poziomie 14% w 2020 roku.
Opracowany zostat plan inicjatyw strategicznych dla gtownych segmentéow dziatalnosci
nakierowanych na realizacje strategii konkurencji oraz maksymalizacje wykorzystania potencjatu
majatkowego i zasobdéw ludzkich, redukcje kosztow w procesach technologicznych, usprawnienia
organizacyjne. W konsekwencji, efektem realizacji Programu Azoty PRO bedzie trwata poprawa
konkurencyjnosci produktéw grupy i tym samym wzrost zyskow Emitenta - docelowo o ponad 90 min
zt w roku 2017.
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Prezentacja Jednostki Dominujacej

Jednostka Biznesowa Nawozy

Jednostka Biznesowa Nawozy jest najwieksza pod wzgledem przychodéow i wolumenu produkcji
jednostka organizacyjna w Grupie Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. Na instalacjach
produkcyjnych wytwarzane sa gtownie nawozy wielosktadnikowe typu NP, NPK i NS oraz kwas
fosforowy i siarkowy. W zakresie tego asortymentu Jednostka Dominujaca jest najwigekszym
producentem w Polsce, a takze jednym z najwiekszych w Europie. Produkty Jednostki Biznesowej
Nawozy sprzedawane sa w kraju oraz na rynkach zagranicznych (w tym w Europie i Ameryce
Potudniowej, a takze w Afryce). Podstawowy asortyment Jednostki Biznesowej Nawozy stanowia
nawozy sprzedawane pod bardzo dobrze rozpoznawalnymi na rynku krajowym markami POLIFOSKA®
i POLIDAP®. Marka POLIFOSKA® stata sie w Polsce synonimem nawozu wielosktadnikowego. Kojarzona
jest z nawozami o najwyzszej jakosci i wysokich walorach uzytkowych. Produkty pod ta marka
charakteryzuje wysoki stopien koncentracji czystych sktadnikow, chemiczna jednorodnos¢ granul
nawozow, wysoka przyswajalnos¢ sktadnikow.

Jednostka Biznesowa Nitro

Jednostka Biznesowa Nitro jest jednym z czotowych producentéw amoniaku i mocznika w Polsce.
Produkty przeznaczone sg zaréowno na rynek krajowy jak réwniez na rynki eksportowe. Mocznik
sprzedawany jest w segmencie rolniczym oraz do zastosowan technicznych. Istotnym aspektem
dziatalnosci jest produkcja i sprzedaz NOXy®(AdBlue®) - roztworu mocznika stosowanego
w przemysle motoryzacyjnym do redukcji tlenkow azotu w silnikach wysokopreznych.
W najblizszych latach przewidywany jest staty rozwo6j rynku europejskiego NOXy® (AdBlue®)
w zwiazku z sukcesywnym wdrazaniem dyrektyw unijnych, zaostrzajacych normy emisji tlenkéw
azotu. Game oferowanych przez Jednostke Biznesowa Nitro wyrobdw uzupetnia woda amoniakalna
(Likam®). Produkcja wymienionych wyzej wyrobéow odbywa sie na stale modernizowanych
wytworniach produkcyjnych z zachowaniem dbatosci o bezpieczenstwo pracy i ochrone srodowiska.

Jednostka Biznesowa Pigmenty

Podstawowa dziatalnos¢ Jednostki Biznesowej Pigmenty stanowi wytwarzanie i sprzedaz bieli
tytanowej oraz potproduktow towarzyszacych: siarczanu zelazawego oraz kwasu pohydrolitycznego.
Jednostka zajmuje pozycje lidera na krajowym rynku bieli tytanowej, posiada rowniez rozwinietg
sie¢ sprzedazy eksportowej. Pigmenty dwutlenku tytanu sprzedawane pod marka TYTANPOL®,
produkowane sa w oparciu o nowoczesng i spetniajaca rygorystyczne wymagania Srodowiskowe
technologie. Dzieki swojej uniwersalnosci, efektywnosci, trwatosci, bezpieczenstwu stosowania
i braku toksycznosci znajduja szerokie zastosowanie i pozwalaja na nadanie pigmentowanym
wyrobom doskonatych wtasnosci dekoracyjnych i ochronnych. Biel tytanowa wykorzystywana jest
miedzy innymi w produkcji farb i lakierow, tuszy drukarskich, tworzyw sztucznych oraz papierow
i laminatow. Wysoka i powtarzalna jakos¢ oraz profesjonalne doradztwo aplikacyjne zostaty
docenione w postaci zdobytych nagrod i wyréznien (m.in. EUROPRODUKT 2004, MEDAL EUROPEJSKI
2004, Certyfikat ,,Gwarancja najwyzszej jakosci” 2007, Godto , Teraz Polska” 2012).

Centrum Energetyki

Centrum Energetyki zajmuje sie wytwarzaniem ciepta w parze, energii elektrycznej oraz wody
zasilajacej, a takze zakupami energii elektrycznej i ciepta w parze na potrzeby Spotki. Centrum
dysponuje nowoczesnymi instalacjami wytworczymi zapewniajacymi niezawodne dostawy
produkowanych mediéw. Centrum Energetyki prowadzi rowniez sprzedaz mediow energetycznych
(energii elektrycznej, ciepta w parze oraz wody grzewczej) oraz popiotow lotnych dla odbiorcow
zewnetrznych, a takze zajmuje sie racjonalizacja gospodarki energetycznej w przedsiebiorstwie.
Centrum Energetyki wytwarza energie elektrycznag w wysokosprawnej kogeneracji, z tego tytutu
uzyskuje swiadectwa pochodzenia z kogeneracji bedace zbywalnym prawem majatkowym.

Centrum Logistyki

Centrum Logistyki odpowiedzialne jest za prawidtowa organizacje w zakresie dziatania spedycji
i transportu, konfekcjonowania i dystrybucji oraz eksploatacji i obstugi portéw. W ramach procesu
transportu istotne elementy dziatania stanowi zapewnienie ciagtosci dostaw, obstuga wysytek
produktow, organizacja transportu i obstugi zwigzanej z transportem, obstuga portéw nalezacych do
Spotki. Infrastrukture portowa tworza 2 porty (morski i barkowy) z nabrzezami do przetadunku
materiatow sypkich oraz stanowiska do przetadunku amoniaku i kwasu siarkowego. W ramach
procesu konfekcjonowania podstawe stanowi efektywna obstuga konfekcjonowania, magazynowania
i dystrybucji nawozow. System logistyczny obstuguje w skali roku przeptywy ponad 3 miln ton
tadunkow sypkich (okoto 1,5 mln ton surowcow oraz ok. 1,5 min ton produktéw).

Grupa Kapitatowa Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. Strona 6 z 54



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.
za okres 12 miesiecy konczqcych sie 31 grudnia 2014 roku
(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Centrum Infrastruktury

Centrum Infrastruktury realizuje dziatalnos¢ w zakresie zarzadzania infrastruktura techniczna,
produkcjg i dystrybucja mediow pomocniczych oraz oczyszczaniem S$ciekow i sktadowaniem
odpaddw. Jest centrum wsparcia powotanym do prowadzenia kompleksowej gospodarki gruntami,
budowlami i budynkami. Sprawuje nadzér nad majatkiem produkcyjnym w zakresie kontroli
wynikajacych z norm i przepisow prawa oraz remontow i utrzymania ruchu, a takze realizuje
procesy zakupu i magazynowania materiatow technicznych. Dziatalnos¢ realizowana jest w zgodzie
ze Srodowiskiem naturalnym, o czym s$wiadczy wystepowanie na terenach przylegajacych do
oczyszczalni sciekow i sktadowiska fosfogipsow rzadkich gatunkow flory i fauny.

Centrum Analiz Laboratoryjnych

Centrum Analiz Laboratoryjnych zabezpiecza wszystkle potrzeby klientéw wewnetrznych w zakresie
analiz chemicznych zwiazanych z dostawa surowcow, realizacja procesow technologicznych, oceng
jakosci potproduktow i wyrobow gotowych, zagadnieniami ochrony srodowiska, Bezpieczenstwem
i Higiena Pracy oraz wdrazaniem nowych rozwiazan techniczno-technologicznych. Centrum
wykonuje rowniez ustugi analityczne dla klientow zewnetrznych Spotki w podobnym zakresie.
Centrum Analiz Laboratoryjnych realizuje swoje dziatania przestrzegajac zasad wdrozonego
w przedsiebiorstwie Zintegrowanego Systemu Zarzadzania w oparciu o normy PN-EN ISO 9001 i PN-
EN ISO 14001, PN-EN 1SO 18001 oraz PN-EN ISO/IEC 17025:2005.

Prezentacja spotek zaleznych

Automatika Ustugi Kontrolno-Pomiarowe Sp. z 0.0.

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 05 marca 2002 roku, wpisana do KRS pod numerem
0000095833 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Spotka prowadzi prace inwestycyjne i inzynieryjno-techniczne (montazowe
i uruchomieniowe) w zakresie automatyki jak rowniez sSwiadczy ustugi remontowe aparatury
kontrolno-pomiarowej oraz utrzymania ruchu komputerowych systeméw sterowania. Ponadto spotka
prowadzi remonty i przeglady maszyn elektrycznych, prace pomiarowe i diagnostyczne, jak rowniez
przeglady i konserwacje urzadzen oraz sieci instalacji elektrycznych sredniego i niskiego napiecia.

Grupa Azoty Africa S.A.

Spotka z siedzibg w Senegalu utworzona jako Jednoosobowa Spodtka Akcyjna zarejestrowana
w rejestrze handlowym (RC) w dniu 10 wrzesnia 2014 roku pod numerem SN-DKR-2014-B-16199.
Spotka Grupa Azoty Africa SA zajmuje sie:

e importem, dystrybucja i handlem nawozami oraz innymi produktami chemicznymi,

o ustugami w zakresie sktadowania i logistyki,

e ustugami szkolenia zawodowego na rzecz rolnikow.

Koncept Sp. z o.o0.

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 06 wrzesnia 2001 roku, wpisana do KRS pod numerem
0000041533 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Dziatalnos¢ spotki dotyczy prac projektowych w branzach: budowlanej, instalacyjnej,
mechanicznej, elektrycznej, automatyki i pomiarow oraz technologicznej (z kosztorysami
naktadczymi i inwestorskimi). Specjalizacja spotki obejmuje projekty dla przemystu chemicznego
(wytwarzanie amoniaku i mocznika, nawozow wielosktadnikowych, kwasu fosforowego i siarkowego
oraz pigmentu tytanowego), ustugi poligraficzne i introligatorskie.

Remech Grupa Remontowo-Inwestycyjna Sp. z 0.0.

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 15 marca 2002 roku, wpisana do KRS pod numerem
0000099823 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Profil firmy obejmuje prace remontowe i inwestycyjne z branzy mechanicznej, prace
remontowe wykonywane na instalacjach przemystowych, wykonawstwo instalacji i aparatow, w tym
z tworzyw sztucznych, prace serwisowe branzy mechanicznej, prace warsztatowe, obrobke metali.

Supra Sp. z o.o0.

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 29 grudnia 2001 roku, wpisana do KRS pod numerem
00000138374 przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabryczna, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego. W dniu 16 grudnia 2013 roku NZW Supra Sp. z 0.0. w likwidacji podjeto uchwate
o uchyleniu likwidacji z dniem 01 stycznia 2014 roku i kontynuowaniu dziatalnosci spotki w zakresie
podniesienia wartosci nalezacych do niej nieruchomosci poprzez rekultywacje.
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Schemat graficzny Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2014 roku

>
Grupa Azoty

Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.

Jednostki stowarzyszone
Jednostki zalezne Jednostki zalezne wyceniane metoda
objete konsolidacja nie objete konsolidacja praw wtasnosci

100% AUTOMATIKA Ustugi 100%
Kontrolno Pomiarowe

48.96% ,,budchem”
Spotka z o.0.
w upadtosci

»Supra” Agrochemia

Spotka z 0.0.

Spotka z o.0.

100% Grupa Azoty 33.99%
Africa S.A.

Senegal

»KEMIPOL™
Spotka z 0.0.

100% [T

Spétka z o.0.

REMECH
Grupa Remontowo

Inwestycyjna
Spotka z o.o.

100%

~TRANSTECH”
Ustugi Sprzetowe
i Transportowe
Spétka z o0.0.

100%

99,98% Zarzad Morskiego
Portu Police
Spotka z o.0.

MMM |, INFRAPARK Police” S.A.

w likwidacji

54,9% African Investment

Group S.A.

AFRIG Trade SARL

Zrédto: opracowanie wtasne.
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Transtech Ustugi Sprzetowe i Transportowe Sp. z o.o.

Spétka zostata zarejestrowana w dniu 02 kwietnia 2001 roku, wpisana do KRS pod numerem
00003660 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Spotka swiadczy ustugi transportowe (transport towaréw samochodami ciezarowymi
o tadownosci do 24 ton oraz transport mikrobusami), ustugi sprzetowe (zurawie samojezdne do
65 ton udzwigu, koparki, tadowarki, spycharki, samochody specjalne), ustugi warsztatowe oraz
przeglady okresowe.

Zarzad Morskiego Portu Police Sp. z o.0.

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 13 grudnia 2004 roku, wpisana do KRS pod numerem
0000223709 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, XllI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Mniejszosciowym udziatowcem jest Gmina Police. Profil obejmuje dziatalno$¢ portéw
morskich, zarzadzanie nieruchomosciami, prace badawczo-rozwojowe, obstuge zeglugi morskiej
i srodladowej, budowe portdw oraz transport wodny przybrzezny.

African Investment Group S.A.

Spotka z siedziba w Senegalu zarejestrowana w rejestrze handlowym (RC) pod nr SN-DKR-2002-
B-1295. Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. nabyta w dniu 28 sierpnia 2013 roku 55% akcji
spotki. Spotka specjalizuje sie w projektach i inwestycjach zwiazanych z sektorem surowcow
w Senegalu, oraz w sasiednich krajach, w tym poszukiwaniem i eksploatacja zt6z surowcéw dla
potrzeb przemystowych. Spétka zajmuje sie takze:

¢ handlem produktami przemystowymi dla potrzeb przemystu i rolnictwa,

e handlem surowcami, w tym m.in. fosforytami,

e ustugami doradczymi w zakresie inwestycji zwiazanych z branza gornicza i energetyczna.

AFRIG Trade SARL

Spotka posrednio zalezna od Emitenta utworzona w dniu 14 maja 2014 roku. 100% udziatow spotki
objeta spotka African Investment Group S.A. Spotka zajmuje sie:

e importem, dystrybucja i handlem produktami chemicznymi i surowcami,

e ustugami sktadowania i logistyki.

Infrapark Police S.A. w likwidacji

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 21 czerwca 2004 roku, wpisana do KRS pod numerem
0000210413 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, XlIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Mniejszosciowymi akcjonariuszami spotki sa: Gmina Police, Uniwersytet Szczecinski
i Zachodniopomorska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A. Spétka znajduje sie w stanie likwidacji
i nie prowadzi dziatalnosci gospodarczej.

Prezentacja spotek stowarzyszonych

budchem Sp. z o.0. w upadtosci likwidacyjnej

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 14 pazdziernika 1999 roku, wpisana zostata do KRS pod
numerem 0000135223 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego. Wiekszosciowym udziatowcem spétki jest WB Technika Sp. z o.0. Spotka
znajduje sie w stanie upadtosci likwidacyjnej i nie prowadzi dziatalnosci gospodarczej.

Kemipol Sp. z 0.0.

Spotka zostata zarejestrowana w dniu 23 pazdziernika 1990 roku, wpisana zostata do KRS pod
numerem 0000119127 przez Sad Rejonowy w Szczecinie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego. Wiekszosciowym udziatowcem spotki jest szwedzki koncern Kemira Kemi AB.
Oprécz Emitenta udziaty w spotce posiada takze Bank Ochrony Srodowiska S.A. Dziatalno$¢ firmy
obejmuje produkcje i sprzedaz chemikaliow do oczyszczania wody i Sciekow.

1.2. Opis zmian w organizacji

Utworzenie spotek AFRIG Trade SARL oraz Grupa Azoty Africa S.A.

14 maja 2014 roku zostata utworzona w Senegalu spotka AFRIG Trade SARL, ktorej 100% udziatow
objeta spotka AFRIG S.A. Spotka AFRIG Trade SARL zajmuje sie:

e importem, dystrybucja i handlem produktami chemicznymi i surowcami,

e ustugami sktadowania i logistyki.

W dniu 07 maja 2014 roku zostata utworzona w Senegalu jednoosobowa spotka akcyjna Grupa Azoty
Africa S.A., w ktorej 100% akcji objeta spotka Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. Spotka
ta zostata zarejestrowana w dniu 10 wrzesnia 2014 roku a od wrzesnia 2014 roku podlega
konsolidacji. Spotka Grupa Azoty Africa S.A. zajmuje sie:
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e importem, dystrybucja i handlem nawozami oraz innymi produktami chemicznymi,
e ustugami w zakresie sktadowania i logistyki,
e ustugami szkolenia zawodowego na rzecz rolnikow.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego

W dniu 23 grudnia 2014 roku zostato zarejestrowane przez KRS podwyzszenie kapitatu zaktadowego
w spotce Zarzad Morskiego Portu Police Sp. z 0.0. w wyniku czego udziat spotki Grupa Azoty Zaktady
Chemiczne ,,Police” S.A. wzrost do 99,98%.

1.3. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych spétek
z Grupy Kapitatowej z innymi podmiotami

Spotka Remech Sp. z 0.0. posiada jedna akcje African Investment Group S.A. majac prawo do
posiadania przedstawiciela w piecioosobowej Radzie Zarzadzajacej Spotki.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku pozostate spotki zalezne oraz stowarzyszone wchodzace w sktad
Grupy Kapitatowej ,,Police” S.A. nie posiadaja zadnych powiazan organizacyjnych oraz nie posiadaja
udziatow w kapitale zaktadowym innych podmiotow gospodarczych.

1.4. Informacje o posiadanych przez Jednostke Dominujaca oddziatach
(zaktadach)

Jednostka Dominujaca nie posiada zamiejscowych oddziatow ani zaktadow.

1.5. Informacje dotyczace zatrudnienia

Tabela 2. Liczba pracownikéw zatrudnionych w Grupie Kapitatowej*

Stan na dzien Stan na dzien
Rodzaj grupy pracowniczej 31.12.2014 31.12.2013
Stanowiska robotnicze 2 235 2284
Stanowiska nierobotnicze 986 963
Ogotem 3221 3247

* bez Spotki ,,Supra” Sp. z o.0.
Tabela 3. Liczba pracownikéw zatrudnionych w spétkach zaleznych objetych konsolidacja*

Stan na dzien Stan na dzien
Rodzaj grupy pracowniczej 31.12.2014 31.12.2013
Stanowiska robotnicze 554 577
Stanowiska nierobotnicze 287 275
Ogotem 841 852

* bez Jednostki Dominujacej i Spotki ,,Supra™ Sp. z 0.0.

Tabela 4. Zatrudnienie sSrednioroczne i stan zatrudnienia na koniec 2014 roku w Grupie
Kapitatowej *

Srednioroczne Stan zatrudnienia na
Rodzaj grupy pracowniczej zatrudnienie koniec roku
Stanowiska robotnicze 2 263 2235
Stanowiska nierobotnicze 980 986
Ogotem 3243 3221

* bez Spétki ,,Supra” Sp. z o.0.

Tabela 5. Zatrudnienie $rednioroczne i stan zatrudnienia na koniec roku 2014 w spétkach
zaleznych objetych konsolidacja*

Srednioroczne Stan zatrudnienia na
Rodzaj grupy pracowniczej zatrudnienie koniec roku
Stanowiska robotnicze 573 554
Stanowiska nierobotnicze 283 287
Ogotem 856 841

* bez Jednostki Dominujacej i Spotki ,,Supra” Sp. z o.o.
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Tabela 6. Rotacja kadr w okresie od 01 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku*

2014 rok
Liczba pracownikow przyjetych 129
Liczba pracownikéw zwolnionych -155
Razem -26

* bez Spotki ,,Supra” Sp. z 0.0.

Tabela 7. Struktura zatrudnienia wg wyksztatcenia*

s Ogote_m . Wyzsze Srednie Zawodowe Podstawowe
Wyszczegoblnienie Rok  zatrudnienie
Liczba pracownikéw 2014 3221 798 1209 911 303
Liczba pracownikow 2013 3247 799 1228 927 293

* bez Spétki ,,Supra” Sp. z o.0.

Tabela 8. Struktura zatrudnienia wg stazu pracy*

228 426 534 2 033
Liczba pracownikow 2014 7% 13% 17% 63%
168 381 527 2171
Liczba pracownikow 2013 5% 12% 16% 67%

* bez Spotki ,,Supra” Sp. z 0.0.
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2. Zasady zarzadzania Grupa Kapitatowa
2.1. Schemat organizacyjny Jednostki Dominujacej

DG Prezes Zarzadu - Dyrektor Generalny

GD Dziat Gtéwnego GK Dziat Audytu
Dyspozytora Wewnetrznego

GO Biuro Public GM Dziat
Relations Marketingu

GZ Departament GH Departament GT Departament GC Departament
Zasobéw Ludzkich Sprzedazy Bezpieczenstwa Zakupow
i Zarzadzania Nawozow Technicznego Strategicznych

GF Departament GR Departament
Finanséw Strategii i Rozwoju

GP Jednostka
Biznesowa
Pigmenty

GN Jednostka GA Jednostka
Biznesowa Nawozy Biznesowa Nitro

GE Centrum Gl Centrum GJ Centrum Analiz
Energetyki Infrastruktury Laboratoryjnych

Zrédto: opracowanie wtasne.
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2.2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa Kapitatowa

W 2014 roku nie zostaty wprowadzone zadne istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
Grupa Kapitatowa.

2.3. Zmiany organizacyjne w Jednostce Dominujacej

W okresie sprawozdawczym zostaty wprowadzone nastepujace zmiany w strukturze organizacyjnej

Jednostki Dominujacej:

e rozszerzenie sktadu Zarzadu Spotki do 4 osdb przez powotanie na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu Pani Anny Podolak®,

e likwidacja w Centrum Logistyki i Zakupéw komdrki organizacyjnej o nazwie Biuro Zakupdéw
Strategicznych i utworzenie w strukturze organizacyjnej Spotki jednostki organizacyjnej
0 nazwie Departament Zakupow Strategicznych oraz zmiana nazwy Centrum Logistyki i Zakupow
na Centrum Logistyki,

e likwidacja w bezposredniej podlegtosci organizacyjnej Prezesa Zarzadu komorek
organizacyjnych o nazwach Dyrektor Departamentu Obszarow Biznesowych oraz Dyrektor
Departamentu Obszaréw Wsparcia,

e likwidacja w Departamencie Zasobow Ludzkich i Zarzadzania komorki organizacyjnej o nazwie
Dziat Informacji i Relacji Inwestorskich oraz utworzenie w bezposredniej podlegtosci
organizacyjnej Prezesa Zarzadu komorki organizacyjnej o nazwie Biuro Public Relations.

3. Informacja o akcjach i innych papierach wartosciowych Jednostki
Dominujacej oraz znaczacych akcjonariuszach

3.1. taczna liczba i warto$¢ nominalna akcji Jednostki Dominujacej, stan ich
posiadania przez osoby nadzorujace i zarzadzajace Jednostka Dominujaca
oraz udziaty tych osob w jednostkach powiazanych Jednostki Dominujacej

Liczba i wartos¢ nominalna akcji Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.:

e 60 000 000 akcji serii A o wartosci nominalnej 10 zt kazda,

e 15000 000 akcji serii B o wartosci nominalnej 10 zt kazda.

taczna liczba akcji Spotki Police wynosi 75 000 000 akcji zwyktych na okaziciela, oznaczonych
kodem PLZCPLC00036.

Tabela 9. Zestawienie stanu posiadania akcji Jednostki Dominujacej przez osoby
zarzadzajace Jednostka Dominujaca

Liczba akcji/ liczba gtosow

Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
01.01.2014 31.12.2014 sporzadzenia raportu
Jatosinski Krzysztof 2 000 1 000 1 000

Kuzmiczonek Rafat - - R
Naruc¢ Wojciech - - -

Podolak Anna* - - -
* od dnia powotania, tj. 29.10.2014 roku.

W dniu 29 pazdziernika 2014 roku Rada Nadzorcza Emitenta powotata do sktadu Zarzadu na
VI wspdlng kadencje Panig Anne Podolak.

! Emitent informowat o powyzszym w raporcie biezacym nr 39/2014 ,Powotanie Cztonka Zarzadu” z dnia
29 pazdziernika 2014 roku.
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Tabela 10. Zestawienie stanu posiadania akcji Jednostki Dominujacej przez osoby nadzorujace
Jednostke Dominujaca

Liczba akcji/ liczba gtosow

Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
01.01.2014 31.12.2014 sporzadzenia raportu

Jarczewski Pawet - - _

Likierski Marcin - - -
Lipiec Maciej* - = -
Markwas Wiestaw 500 500 500
Skolmowski Andrzej - = -

Tarocinska Anna 1 1 1
* od dnia powotania, tj. 08.10.2014 roku.

Wydarzenia po dacie bilansowej
Po dacie bilansowej nie byty przeprowadzane transakcje na akcjach Jednostki Dominujacej przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace.

3.2. Informacje o znanych Jednostce Dominujacej umowach, w wyniku ktérych
moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatoriuszy

Na dzien przyjecia sprawozdania Jednostka Dominujaca nie posiadata informacji o umowach
pomiedzy akcjonariuszami oraz o umowach, w wyniku ktdrych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

3.3. Udziaty (akcje) wtasne posiadane przez Jednostke Dominujaca, jednostki
wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej oraz osoby dziatajace w ich imieniu

Spotki Grupy Kapitatowej nie posiadaja akcji wtasnych. Dotyczy to rowniez oséb dziatajacych w ich
imieniu.

3.4. Kluczowe dane dotyczace akcji Jednostki Dominujacej

Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. zadebiutowata na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. 14 lipca 2005 roku. Akcje Jednostki Dominujacej, oznaczone tickerem PCE,
notowane sg na rynku podstawowym GPW w systemie notowan ciagtych i wchodza w sktad indeksu
WIG, sWIG80 oraz indeksu branzowego WIG-Chemia.

Notowania akcji Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.

Rok 2014 Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. rozpoczeta notowaniem kursu na poziomie
24 zt. Okres pierwszego kwartatu byt czasem umiarkowanego spadku, w ktorym ceny akcji stopniowo
malaty do poziomu 21 zt. Z nadejsciem drugiego kwartatu mozna byto zauwazy¢ niewielki wzrost
notowan kursu akcji czego potwierdzeniem byto osiagniecie w dniu 30 maja wyniku 25 zt za akcje.
Kurs ten okazat sie rowniez najwyzszym w catym 2014 roku. Trzeci kwartat byt okresem w miare
stabilnym, w ktérym ceny akcji utrzymywaty sie na poziomie 22-23 zt. Czwarty kwartat roku
rozpoczat sie od kursu - 24 zt za akcje, lecz wraz z uptywem czasu zaobserwowaé mozna byto
tendencje spadkowa, aby rok 2014 zakonczy¢ z kursem na poziomie 19 zt.

Wzrost wartosci kursu akcji w pierwszej potowie 2014 roku zwigzany byt miedzy innymi
z korzystnymi relacjami cen nawozéw do notowan zboz. Sezon drugiego potrocza 2014 przynidst
zaréwno, w kraju jak i na $wiecie, wysokie zbiory ptodéw rolnych. Nadpodaz zbdz skutkowata
znaczacym spadkiem ich cen. Silna korelacja notowan zb6z z cenami nawozow mineralnych
przetozyta sie rowniez na niskie ceny nawozéw.
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Rysunek 1. Kurs akcji Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. w 2014 roku
26

24 -
22 -

20 +

Zrodto: opracowanie wtasne.

Statystyki notowan
Tabela 11. Statystyki notowan

Od dnia debiutu 2014 rok 2013 rok
Kurs najwyzszy 30,00 25,00 30,00
Kurs najnizszy 4,20 16,50 11,95
Kurs sredni 12,56 21,37 22,29
Sredni wolumen obrotu 93 719 6 656 42 473

Polityka dywidendy

Zgodnie ze ,,Strategia Grupy Azoty na lata 2013-2020” podstawowym zatozeniem polityki w zakresie
wyptaty dywidendy jest realizowanie wyptat stosownie do wielkosci wypracowanego zysku
i mozliwosci finansowych Jednostki Dominujacej. Walnemu Zgromadzeniu rekomendowane jest
podejmowanie uchwat w sprawie dywidendy w kwocie na poziomie od 40% do 60% jednostkowego
zysku netto Spotki za dany rok obrotowy. Decyzje w sprawie wysokosci dywidendy sa podejmowane
z uwzglednieniem czynnikow dotyczacych Grupy Kapitatowej Grupa Azoty Zaktady Chemiczne
,.Police” S.A., w tym perspektyw dalszej dziatalnosci, przysztych zyskow, zapotrzebowania na srodki
pieniezne, sytuacji finansowej, planéw ekspansji oraz wymogéw prawa w tym zakresie.

Relacje inwestorskie

Dziatajac zgodnie z najwyzszymi standardami komunikacji rynku kapitatowego i zasadami tadu
korporacyjnego, Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. udziela wszystkim uczestnikom rynku
kapitatowego, a w szczegolnosci obecnym i przysztym akcjonariuszom, wyczerpujacych i rzetelnych
informacji o wydarzeniach u Emitenta. Waznym medium w komunikacji z uczestnikami rynku
kapitatowego jest strona internetowa Jednostki Dominujacej, na ktorej zamieszczane sa raporty
biezace i okresowe, jak rowniez najswiezsze informacje o Walnych Zgromadzeniach, czy
rekomendacje analitykdéw oraz prezentacje wynikéw okresowych.

4. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. w okresie objetym raportem
pozostawata w silnej korelacji z Jednostka Dominujaca. Jest to prawidtowos¢ wystepujaca od
poczatku dziatalnosci Spotki i nadal pozostajaca poza mozliwosciami oddziatywania oraz sterowania
przez Emitenta.

4.1. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Jednostki Dominujacej jest produkcja nawozéw i zwiazkow
azotowych (PKD 20.15.Z) oraz produkcja barwnikow i pigmentéw (PKD 20.12.Z). Profil dziatalnosci
uzupetnia: produkcja pozostatych podstawowych chemikaliow nieorganicznych (PKD 20.13.Z),
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produkcja pozostatych wyrobow chemicznych, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 20.59.7).
Ponadto Statut Spotki przewiduje prowadzenie dziatalnosci niezbednej do prawidtowego
funkcjonowania przedsiebiorstwa. Dotyczy to zaopatrzenia w surowce, dystrybucji i zbytu
wytwarzanych produktow.

W podstawowej dziatalnosci produktami handlowymi Spétki sa:

e nawozy wielosktadnikowe - grupa nawozéw mineralnych typu NP? (MAP, DAP) i NPK?
wytwarzanych na bazie fosforanu jedno- i dwuamonowego oraz soli potasowej z dodatkiem
drugorzednych sktadnikow nawozowych (siarka, magnez) i mikroelementéw,

e nawdz typu NS - nawdz azotowy zawierajacy dodatkowo siarke oraz magnez, bedacy
zgranulowana mieszaning siarczanu amonu, mocznika i magnezytu,

e naw0z azotowy - mocznik,

e amoniak ciekty,

e biel tytanowa - grupa biatych pigmentéw wytwarzanych na bazie dwutlenku tytanu.

W celu uzyskania potproduktéw do wytwarzania podstawowych produktow handlowych Jednostka

Dominujaca wykorzystuje wielkotonazowa produkcje kwasu siarkowego i kwasu fosforowego.

W oparciu o wytwarzane potprodukty, produkty uboczne i odpadowe Emitent wytwarza dodatkowo

nastepujace wyroby finalne:

e 32,5% roztwér mocznika do celéw motoryzacyjnych NOXy™ (AdBlue®) oraz mocznik krystaliczny
do jego produkcji,

e kwas fosforowy odfluorowany,

e kwas fluorokrzemowy,

e suszony siarczan zelaza Il.

Produkcja w 2014 roku

Tabela 12. Poziom produkcji Jednostki Dominujacej wg asortymentéw [w tonach]
Wielkos¢ Wielkosc¢

1 0

Asortymenty produkcji 2014 produkcji 2013~ 2Miana%
NPK 686 384 727 691 -5,7
NP 200 512 131 220 52,8
NS 41 358 57 981 -28,7
Mocznik 362 485 311 488 16,4
Amoniak 508 333 493 959 2,9
Biel Tytanowa 36 001 36 186 -0,5
AdBlue 82 863 85 999 -3,6
Kwas siarkowy 591 850 536 150 10,4
Kwas fosforowy 300 153 257 512 16,6
Sprzedaz w 2014 roku
Tabela 13. Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w ujeciu segmentow
Segmenty 2014 2013 zmiana %
Nawozy 2 066 647 2 089 981 -1,1%
Pigmenty 299 746 327 580 -8,5%
Pozostate 46 050 46 798 -1,6%
Przychody ze sprzedazy og6tem 2 412 443 2 464 359 -2,1%

Za 2014 rok przychody skonsolidowane ogotem ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow
wyniosty 2 412 443 tys. zt i byty nieznacznie nizsze od przychoddéw za 2013 rok, tj. o 51 916 tys. zt,
(0 2,1%). Najwieksza sprzedaz odnotowano w grupie produktowej nawozéw wielosktadnikowych
i mocznika w wysokosci 1 695 007 tys. zt, co stanowi 70% ogolnej wartosci przychodow.

2 Nawozy NP - nawozy wielosktadnikowe, zawierajace dwa podstawowe sktadniki pokarmowe: azot (N)
i fosfor (P).

® Nawozy NPK - nawozy wielosktadnikowe zawierajace trzy podstawowe sktadniki pokarmowe: azot (N),
fosfor (P) i potas (K).
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Rysunek 2. Struktura przychodéw ze sprzedazy w rozbiciu na gtdbwne produkty i pozostata
sprzedaz
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Zrodto: opracowanie wtasne.

4.2. Informacje o rynkach zbytu oraz o zrédtach zaopatrzenia w materiaty do
produkcji, w towary i ustugi

W okresie sprawozdawczym wartos¢ ze sprzedazy krajowej wyrobow Grupy Kapitatowej wyniosta
1 351 474 tys. zt i byta nizsza o 14% w odniesieniu do okresu porownywanego. Udziat eksportu
w przychodach ze sprzedazy w 2014 roku (40%) byt wyzszy o0 4 p.p. niz w roku poprzednim.

Sprzedaz nawozow na rynek krajowy stanowita 63% catkowitej sprzedazy nawozow, natomiast
sprzedaz zagraniczna ksztattowata sie na poziomie 37%. Najwazniejszymi kierunkami eksportowymi
byty: Wenezuela, Niemcy, Wielka Brytania, Paragwaj, Holandia, Argentyna. taczna sprzedaz
do tych krajow wyniosta 81% catkowitej sprzedazy eksportowej.

Udziat sprzedazy bieli tytanowej na rynku krajowym wyniost 52%, natomiast udziat sprzedazy
zagranicznej stanowit 48% catkowitej sprzedazy bieli tytanowej. Najwazniejszymi kierunkami
eksportowymi byty: Francja, Wtochy, Niemcy oraz Finlandia i Dania. taczna sprzedaz do tych krajow
wyniosta 77% catkowitej sprzedazy eksportowej.

52% sprzedazy chemikaliow byta realizowana na rynku krajowym, a 48% stanowita sprzedaz
zagraniczna. Najwazniejszymi kierunkami eksportowymi byty: Szwecja i Niemcy. taczna sprzedaz
do tych krajéw wyniosta 76% catkowitej sprzedazy eksportowej.

Rysunek 3.  Sprzedaz w rozbiciu na kierunki geograficzne za 2014 rok

Ameryka Afryka; Pozostate kraje;
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Zrodto: opracowanie wtasne.
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Wsrod firm wspétpracujacych z Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. nie wystapit odbiorca,
ktorego udziat w przychodach ogotem Jednostki Dominujacej w 2014 roku osiggnat 10% lub wiecej.
W przypadku dostawcow prog 10% udziatu w przychodach Emitenta przekroczyt dostawca paliwa
gazowego PGNiG S.A. (17,6%) oraz dostawca soli potasowej Uralkali Trading S.A. (10,2%).

Zaopatrzenie w surowce strategiczne

W 2014 roku nastapito wyhamowanie spadkow, a w niektorych przypadkach odbicie cen
podstawowych surowcow do produkcji nawozow (fosforytéw, soli potasowej oraz siarki i kwasu
siarkowego). Nadal postepowat, cho¢ w mniejszym stopniu, obserwowany od kilku lat spadek cen
surowcow tytanonosnych, bedacych podstawa do produkcji bieli tytanowej.

Fosforyty

Gtowne kierunki zaopatrzenia w fosforyty w 2014 roku stanowity Algieria i Senegal, uzupetnione
dostawami z Maroka, Egiptu, Tunezji, Syrii i Toga. W roku 2014 sukcesywnie realizowano dostawy
z wtasnego zrddta, tj. z Senegalu, zapoczatkowane w roku 2013. Dostep do wtasnych zt6z fosforytow
zwiekszyt w duzej mierze bezpieczenstwo surowcowe Spotki, zmniejszajac zaleznosc¢ od dostawcow
zewnetrznych oraz umacniajac jej pozycje negocjacyjna.

W roku 2014 sytuacja polityczna w krajach Afryki Potnocnej i Wschodniej nie miata juz takiego
wptywu na zaopatrzenie w fosforyty jak w latach poprzednich. Sporadyczne niepokoje spoteczne
w tym rejonie nie wptywaty zasadniczo na dostepnos¢ surowca. Dywersyfikacja dostawcow
zapewnita utrzymanie ptynnosci dostaw na wymaganym poziomie.

W poréwnaniu do 2013 roku, gdy w zwiazku ze stabnacym rynkiem nawozowym, zauwazalny byt
spadek cen w granicach od kilkunastu do kilkudziesieciu procent w skali roku, rok 2014 byt rokiem
wyhamowania spadkéw cen fosforytow z lekka zmiana trendu w drugiej potowie roku.

S6l potasowa

W 2014 roku Spétka korzystata z tradycyjnych zrodet zaopatrzenia w sol potasowa. Dostawy
realizowane byty przede wszystkim z Rosji (ok. 80%, gtowny dostawca: Uralkali Trading S.A.).
Uzupetniajaco korzystano réwniez z zakupow soli niemieckiej oraz biatoruskiej.

IImenit i szlaka tytanowa

W kontekscie stabnacego swiatowego rynku bieli tytanowej, niezmienny pozostat trend spadkowy
cen obu surowcow - ilmenitu i szlaki tytanowej. Jednakze, po znacznych spadkach cen w latach
poprzednich, w 2014 roku odnotowano mniejsza dynamike tego zjawiska. Producentom bieli
tytanowej nie udato sie w wiekszosci przypadkow wprowadzi¢ podwyzek ceni wyhamowacd ich
spadku, stad nie byto argumentow przemawiajacych za odwroceniem tendencji spadkowej cen
surowcéw. Jednostka Dominujaca kontynuowata strategie poszukiwania alternatywnych dostawcow
surowcow tytanonosnych.

Gaz ziemny

W roku 2014 nadal kontynuowana byta dywersyfikacja dostaw gazu ziemnego dla Grupy Azoty
Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. Do zrodet zakupu gazu ziemnego obok PGNiG S.A. i zakupu z rynku
UE dotaczona zostata w 2014 roku Towarowa Gietda Energii S.A. tacznie w 2014 roku zakup gazu
Z PGNiG S.A. stanowit 60%, z rynku UE 31%, zas z TGE S.A. 9%.

4.3. Gtéwne inwestycje krajowe i zagraniczne

W 2014 roku naktady Grupy Kapitatowej na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne
wyniosty 214 912 tys. zt, co oznacza wzrost o 32% w porownaniu do 2013 roku. Naktady inwestycyjne
uksztattowaty sie na poziomie 174592 tys. zt. Pozostata kwota naktadow obejmuje remonty
znaczace. Jednostka Dominujaca poniosta naktady na rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci
niematerialne w wysokosci 177 127 tys. zt. Naktady inwestycyjne uksztattowaty sie na poziomie:
136 233 tys. zt, w tym:

e mandatowe 74 194 tys. zt,
e Zzwigzane z rozwojem biznesu 34 869 tys. zt,
e zwigzane z utrzymaniem biznesu 14 160 tys. zt,
e zakupy gotowych débr 13 010 tys. zt.

W 2014 roku do realizacji skierowano 21 nowych zadan inwestycyjnych. Budzet tych inwestycji to
85 545 tys. zt. Najwazniejsze zadanie to: ,,Zmiana technologii produkcji kwasu fosforowego DA-HF”.
Zasadniczym celem tej inwestycji jest poprawa efektywnosci produkcji kwasu fosforowego oraz
jakosci kwasu fosforowego (zmniejszenie ilosci zanieczyszczen).
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Rysunek 4. Struktura poniesionych naktadéw wedtug rodzaju inwestycji
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Zrodto: opracowanie wtasne.

W analizowanym okresie Jednostka Dominujaca kontynuowata realizacje 23 zadan inwestycyjnych
z poprzednich lat, dla ktérych naktady inwestycyjne w roku 2014 wynosity 129 956 tys. zt.
Najwazniejsze zadania to:

e Wezel oczyszczania spalin wraz z modernizacja kottow w Elektrocieptowni ECII. Celem
przedsiewziecia jest dostosowanie pracy instalacji elektrocieptowni do wymagan Dyrektywy
2010/75/UE;

e Modernizacja instalacji amoniaku. Celem modernizacji instalacji jest obnizenie energochtonnosci
procesu produkcji amoniaku oraz poprawa niezawodnosci pracy poszczegolnych jej weztow.
Modernizacja pozwoli na usunigecie waskich gardet instalacji i umozliwi wzrost wydajnosci
0 200 ton amoniaku na dobe;

e Modernizacja reaktorow syntezy amoniaku. Inwestycja ma na celu zapewnienie wyzszego stopnia
przereagowania gazu syntezowego, co pozwoli obnizy¢ cisnienie procesu, a to przetozy sie na
zmniejszenie zuzycia energii przez kompresor gazu syntezowego.

Jednostka Dominujaca w 2014 roku zakonczyta realizacje 24 inwestycji. Wsrod inwestycji

zakonczonych znalazty sie zadania inwestycyjne zwiazane m.in. z.:

e Modernizacja reaktorow syntezy amoniaku. Zakonczenie realizacji inwestycji: grudzien 2014;

e Produkcja Polifoski 21 i siarczanu amonu na instalacjach DAP. Zakonczenie realizacji inwestycji:
grudzien 2014.

4.4. Gtéwne inwestycje kapitatowe

W dniu 07 maja 2014 roku zostata utworzona w Senegalu spotka Grupa Azoty Africa S.A., w ktorej
100% akcji objeta spotka Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. Spotka ta zostata
zarejestrowana w dniu 10 wrzesnia 2014 roku i od wrzesnia 2014 roku podlega konsolidacji.

W dniu 14 maja 2014 roku zostata utworzona w Senegalu spotka AFRIG Trade SARL, ktérej 100%
udziatow objeta spotka AFRIG S.A. bedaca spotka zalezng Emitenta.

4.5. Lokaty w ramach Grupy Kapitatowej

Emitent korzysta z kredytow ztotowych w rachunku biezacym. Nadwyzki pieniezne denominowane
w PLN, USD i EUR sa lokowane na automatycznych depozytach typu overnight na podstawie
odrebnych umow.

Tabela 14. Zestawienie lokat bankowych Jednostki Dominujacej na dzien 31 grudnia 2014 roku

Data utworzenia Termin
Bank Kwota lokaty zapadalnosci lokaty
Lokaty typu overnight 15 651 31.12.2014 02.01.2015

taczna kwota lokat bankowych 15 651
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4.6. Umowy znaczace

Tabela 15. Umowy znaczace dla dziatalnosci Jednostki Dominujacej

. Data Data i nr raportu Wartos¢
Strona umowy Przedmiot umowy . .
zawarcia biezacego umowy
) ) . 16.01.2014 11 050
Yara Switzerland Ltd.  Sprzedaz amoniaku 16.01.2014 RB 3/2014 (104 440%)
) ) ) ) 24.01.2014
Uralkali Trading SA Zakup soli potasowej 23.01.2014 RB 4/2014 206 000
Sprzedaz nawozow 31.03.2014 132 000
Metrac HmbH wielosktadnikowych 31.03.2014 RB 11/2014
oraz mocznika (150 641%)
160 000
_ Sprzedaz nawozow 01.04.2014 (169 327%)
Witt Handel GmbH wielosktadnikowych 01.04.2014 RB 12/2014
oraz mocznika
_ Sprzedaz nawozow 08.04.2014 120 000
Beiselen GmbH wielosktadnikowych 07.04.2014 RB 13/2014
oraz mocznika (125 575%)
PGNiG S.A. Kompleksowe 25.04.2014
dostarczanie paliwa 25.04.2014 RB 16/2014 546 000
(aneks do umowy) gazowego
Sprzedaz fosforytow na 30.06.2014
rzecz Grupy Azoty -JO.
DGG ECO Sp. z o.0. Zaklady Chemiczne 30.06.2014 RB 19/2014 181 248
»Police” S.A.
Aneks do Umowy
Sprzedazy z dn.
Przedsiebiorstwo 01.08.2008 r. dot.
Handlowo-Promocyjne  sprzedazy nawozow 14.07.2014 14.07.2014 135 099,10
., AGRO-EFEKT” wielosktadnikowych T RB 21/2014 (162 175%)
Sp. z 0.0. oraz mocznika celem
ich dalszej
odsprzedazy
Aneks do Umowy
Sprzedazy z dn.
AGRO-HANDLOWIEC 01.01.1999 r. dot. 14.07.2014 155 650
Szymanscy Sp. z 0.0. . , U7
p sprzedazy nawozow 14.07.2014 RB 22/2014
nr1 Spo{ka . : (196 320*)
. wielosktadnikowych
komandytowo-akcyjna .
oraz mocznika celem
ich dalszej odsprzedazy
Przedsiebiorstwo Aneks dc_> Umowy
Sprzedazy z dn.
Handlowe
y 01.01.1999 r. dot. 14.07.2014 200 372
,»AGROSKLAD” spotka . , Ul
. wna Wiodzimierz sprzedazy nawozow 14.07.2014 RB 23/2014 .
J wielosktadnikowych (358 339%)

Jabtonski, Jacek
Kaczuba
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. Data Data i nr raportu Wartos¢
Strona umowy Przedmiot umowy sawarcia biezacego umowy
Aneks do Umowy
Sprzedazy z dn.
Ampol-Merol 06.02.2(?02 r. dOtl. 14.07.2014 384 295,70
sprzedazy nawozow 14.07.2014 RB 24/2014 (450 093*)
Sp. z o.0. . .
wielosktadnikowych
oraz mocznika celem
ich dalszej odsprzedazy
Aneks do Umowy
Sprzedazy z dn.
23.04.2012 r. dot. 14.07.2014 131 920,50
Eotghpkgbgjviaakowscy sprzedazy nawozow 14.07.2014 RB 25/2014 .
P wielosktadnikowych (155 562%)
oraz mocznika celem
ich dalszej odsprzedazy
Aneks do Umowy
Sprzedazy z dn.
. 01.01.1999 r. dot. 14.07.2014 198 341,90
_S;’;\?::wsm spotka sprzedazy nawozow 14.07.2014 RB 26/2014
] wielosktadnikowych (243 990%)
oraz mocznika celem
ich dalszej odsprzedazy
Mfor\:?: diolglanek Aneks do Umowy
pre acy Sprzedazy z dn.
dziatalnosc
nazwa Sktad Opatu sprzedazy nawozow 14.07.2014 RB 27/2014 .
i Matgria{éw P wielosktadnikowych (212 239%)
. oraz mocznika celem
Budowlanych T. i M. ich dalszej odsprzedaz
Sobianek. ) P y
Aneks do Umowy
Sprzedazy z dn.
Przedsiebiorstwo 01.01.1999 r. dot. 14.07.2014 126 199,60
Handlowo-Ustugowe sprzedazy nawozow 14.07.2014 RB 28/2014
., WAMEX” Sp. z 0.0. wielosktadnikowych (139 564%)
oraz mocznika celem
ich dalszej odsprzedazy
Aneks do Umowy
Sprzedazy z dn.
25.02.2009 r. dot. 19.08.2014 103 063
.»OSADKOWSKI™ S.A. sprzedazy nawozow 18.08.2014 RB 29/2014 )
wielosktadnikowych (107 497%)
oraz mocznika celem
ich dalszej odsprzedazy
Kronospan Chemical . . 08.10.2014
szczecinek Sp. z 0.0. Sprzedaz mocznika 08.10.2014 RB 35/2014 347 000
PGNiG S.A. Kompleksowe 16.12.2014
dostarczanie paliwa 16.12.2014 RB 40/2014 197 400

(aneks do umowy)

gazowego

* Suma wartosci uméw zawartych w ciagu ostatnich 12 miesiecy lub od dnia przekazania ostatniego
raportu biezacego dotyczacego umoéw z tym podmiotem.
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4.7. Istotne transakcje z podmiotami powigzanymi zawarte na innych
warunkach niz rynkowe

W 2014 roku Grupa Kapitatowa nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powiazanymi na
zasadach innych niz rynkowe.

4.8. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W 2014 roku Grupa Kapitatowa na prace badawczo-rozwojowe poniosta naktady w wysokosci
34 964 tys. zt. Kluczowa wartosc¢ (24 657 tys. zt) stanowity prace w zakresie poszukiwania i oceny
zasob6w mineralnych w spotce AFRIG S.A.

W Jednostce Dominujacej w ramach tego obszaru poniesiono naktady w wysokosci 6 230 tys. zt,
skupiajac sie przede wszystkim na wykonaniu:

e badan w skali laboratoryjnej i ¢wierctechnicznej,
e préb w skali przemystowej,
e studiéw wykonalnosci, ekspertyz i analiz.

Powyzsze prace prowadzono gtownie w oparciu o wspotprace z placowkami zewnetrznymi krajowymi

i zagranicznymi. Opréocz nowych prac badawczych, w roku 2014 kontynuowano realizacje zadan

z roku 2013. Ponizej przedstawiono liste wazniejszych tematow zrealizowanych w ramach obszaru

badawczo-rozwojowego:

e studium wykonalnosci modernizacji uktadu wyparnego na Wydziale Kwasu Fosforowego,

¢ badania nad mozliwoscig odzysku fosforu z odciekow ze sktadowiska fosfogipsu,

e badania nad usuwaniem zanieczyszczen z kwasu fosforowego,

e kompleksowe badania majace wptyw na poprawe jakosci nawozow - dobor Srodkéw
powlekajacych oraz ocena wptywu parametrow powietrza chtodzacego na jakos¢ nawozow,

e badania przydatnosci siarczanu magnezu otrzymanego w wyniku neutralizacji kwasu
pohydrolitycznego magnezytem w segmencie nawozowym.

4.9. Informacje dotyczace zagadnien srodowiska naturalnego

Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. na biezaco monitoruje gotowos¢ do spetniana
srodowiskowych wymagan prawnych. Spotka aktywnie bierze udziat w konsultacjach spotecznych
projektowanych aktéw prawnych.

0Od 09 stycznia 2014 roku Emitent posiada nowe, spetniajace wymagania Dyrektywy IED, pozwolenie
zintegrowane. Pozwolenie jest bezterminowe i obejmuje swoim zakresem wszystkie instalacje
znajdujace sie na terenie Jednostki Dominujacej.

Jako jedna z pierwszych w Polsce, Spotka wykonata i ztozyta Raport poczatkowy. Badania stanu gleb
i wod podziemnych na terenie Spotki przeprowadzono juz na poczatku roku 2013. Pod koniec roku
2014, Urzad Marszatkowski Wojewodztwa Zachodniopomorskiego wydat decyzje zmieniajaca
Pozwolenie zintegrowane akceptujac tym samym ztozony Raport poczatkowy i sposob prowadzenia
monitoringu ziemi, gleb i wod podziemnych (ocena ryzyka).

Detektywa |ED wprowadzita nowe wymagania dla instalacji bieli tytanowej. Zostaty one zgodnie
z delegacja Ustawy POS okreslone we wtasciwych rozporzadzeniach. W styczniu 2015 roku zostat
uruchomiony, spetniajacy wymogi nowego rozporzadzenia, monitoring ciagty. W fazie koncowej
znajduja sie inwestycje i remonty na urzadzeniach odpylajacych i odsiarczajacych dostosowujacych
instalacje do nowych standardéow emisyjnych.

Rozpoczeta zostata rowniez inwestycja oczyszczania gazow emitowanych z instalacji energetycznej
(EC IN).

Niezmienne jest w dalszym ciagu ryzyko zwiazane z konkluzjami BAT, ktore dla instalacji Jednostki
Dominujacej nie zostaty jeszcze okreslone. Okres dostosowania instalacji produkcyjnych do
warunkow emisyjnych okreslonych w konkluzjach BAT wynosi 4 lata.

REACH

Spotka dopetnita obowiazku rejestracji wszystkich wytwarzanych substancji. Opracowano
i opublikowano Karty Charakterystyki (lub dokumenty rownowazne) zgodne z wymaganiami
Rozporzadzenia REACH dla wszystkich produktéw wprowadzanych do obrotu i na biezaco dokonuje
sie niezbednych aktualizacji tych dokumentéow. Jednostka Dominujaca na biezaco realizuje
obowiazki wynikajace z roli dalszego uzytkownika substancji chemicznych. Spotka nie wytwarza
substancji chemicznych objetych procedurami zakazu lub ograniczenia produkcji i stosowania. Nie
wytwarzane sa substancje chemiczne, ani w zakresie tonazowym od 10 do 100 ton rocznie objetych
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obowiazkiem rejestracji w 2012 roku, ani w zakresie tonazowym od 1 do 10 ton rocznie objetych
obowiazkiem rejestracji w 2018 roku.

4.10. Istotne zdarzenia

Podziat zysku

24 kwietnia 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Jednostki Dominujacej podzielito zysk netto
za rok obrotowy 2013 w wysokosci 42 155 tys. zt przeznaczajac go na dywidende dla akcjonariuszy
w kwocie 23 250 tys. zt oraz zasilajac kapitat zapasowy w kwocie 18 905 tys. zt*.

Powotanie nowego cztonka Zarzadu Jednostki Dominujacej

Z dniem 29 pazdziernika 2014 roku na mocy uchwaty podjetej przez Rade Nadzorcza Jednostki
Dominujacej do sktadu Zarzadu VI wspolnej kadencji na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Spotki
zostata powotana Pani Anna Podolak rozszerzajac tym samym sktad Zarzadu do czterech oso6b.
Wzmocnienie sktadu Zarzadu zwiazane jest z intensywnym rozwojem Grupy Kapitatowej oraz
wdrazaniem strategii przyjetej przez Grupe Azoty.

Spoétka wyrézniona ,,Ztota Akcja” na GPW

Spotka zostata wyrdzniona ,,Ztota akcja” w Il Edycji Rankingu TSR - Ztota Akcja Biznes.pl. Wartosc
spotki w latach 2011-2013 wzrosta o 230%, plasujac ja na pierwszym miejscu wsrod najlepszych
spotek z udziatem Skarbu Panstwa. W celu stworzenia rankingu spotek gietdowych postuzono sie
catkowita stopa zwrotu dla akcjonariuszy (Total Shareholder Return), ktéra pozwala ocenic
umiejetnosc¢ kreowania wartosci dla akcjonariuszy przez przedsiebiorstwo w danym okresie.

5. Aktualna sytuacja finansowa i majatkowa Grupy Kapitatowej

5.1. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych znaczacy wptyw na
dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe

Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. w okresie
objetym raportem pozostawaty w silnej korelacji z sytuacja w otoczeniu rynkowym Jednostki
Dominujacej. Jest to prawidtowos¢ wystepujaca od poczatku dziatalnosci Spotki i nadal pozostajaca
poza mozliwosciami oddziatywania oraz sterowania przez Emitenta.

Najwazniejsze czynniki w Polsce, Europie i globalne, majace wptyw na uzyskane wyniki sprzedazy

osiagniete w 2014 roku:

e spadek cen produktow rolnych o 30% w potowie roku miat negatywny wptyw na sprzedaz
nawozow oraz duza zmiennos¢ cen nawozow,

e niski popyt i znaczne, okresowe ograniczenia produkcji miaty istotny wptyw na dynamike zmian
ceny amoniaku,

e wzrost podazy mocznika (Chiny, Algieria, Katar) miat wptyw na ksztattowanie sie ceny mocznika,

e ceny surowcéw (fosforyty, sdl potasowa, siarka) do produkcji nawozow wielosktadnikowych,
odnotowaty niewielkie wzrosty,

e spowolnienie gospodarcze w strefie euro oraz ograniczona liczba nowych inwestycji limitowaty
popyt na biel tytanowa.

Nawozy NPK i DAP

W 2014 roku, poza krotkimi okresami w sezonie wiosennym i jesiennym, rynek polski
charakteryzowat sie zmniejszonymi obrotami w sprzedazy nawozow NPK. Niskie ceny produktow
rolnych i mniejszy wolumen dochodoéw, zmuszaty rolnikow do oszczednosci i kupowania tanszych
nawozow NPK mniej skoncentrowanych lub nawozéw NPK z importu. Z powodu ograniczonych
dochoddw, czesc rolnikdw zrezygnowata z jesiennego nawozenia nawozami NPK. W okresie catego
2014 roku notowany byt staty doptyw do Polski nawozow NPK z importu. Gtowne kierunki importu to:
Biatorus, Rosja, Finlandia, Norwegia i Litwa. Na rynkach Europy zachodniej, podobnie jak w Polsce,
zapotrzebowanie na nawozy NPK byto ograniczone. Niskie ceny produktéw rolnych nie zachecaty
rolnikow do inwestycji w zakup nawozow NPK. Pierwszy kwartat 2014 roku, charakteryzowat sie
wzrostem popytu na DAP na wielu swiatowych rynkach. W trakcie pierwszego kwartatu,
systematycznie rosta tez cena DAP-u. W drugim i trzecim kwartale, popyt, podaz oraz cena DAP-u
wykazywaty sie duza zmiennoscia w zaleznosci od rynku. Stabe wyniki sprzedazy na jesieni,

4 Emitent informowat o powyzszym w raporcie biezacym nr 14/2014 ,Wyptata dywidendy za rok 2013” z dnia
24 kwietnia 2014 roku.
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spowodowaty, ze najwieksi, $wiatowi producenci nawozow fosforowych wprowadzili ograniczenia
produkcyjne w czwartym kwartale 2014 roku. Ograniczenie podazy oraz nieznaczny wzrost notowan
cen produktow rolnych w koncu roku spowodowaty, ze nastapita stabilizacja ceny DAP-u na rynkach
Swiatowych, a w koncu grudnia niewielki wzrost ceny.

Rysunek 5.  Notowania sredniomiesiecznych cen nawozow NPK i DAP w 2014 roku [USD/t]
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Zrodto: opracowanie wtasne.

Amoniak i mocznik

W 2014 roku, popyt i podaz amoniaku byty na niskim poziomie, a zmiany rynkowej ceny amoniaku
byty znaczne i dynamiczne. Dobra koniunkture na rynku amoniaku na wiosne oraz w pazdzierniku
i listopadzie, podtrzymywali gtownie kupujacy z USA. Znaczacy wptyw na rynek amoniaku w 2014
roku miaty wytaczenia instalacji i ograniczenia produkcyjne w Egipcie, Trynidadzie, Rosji, Algierii,
Indonezji, Australii, Libii, Turcji, Arabii Saudyjskiej i na Ukrainie. Przerwy oraz ograniczenia
produkcji amoniaku wynikaty z awarii instalacji oraz ograniczen gazowych dla wielu producentow.
Polityczny kryzys i wytaczenia instalacji na Ukrainie, rowniez miaty wptyw na sytuacje na rynku
amoniaku, gdyz znaczace ilosci amoniaku w obrocie s$wiatowym przechodza przez terminal
w Yuzhnym (M. Czarne, Ukraina). W 2014 roku cena mocznika miata okresy zaréwno duzych spadkow
jak i wzrostow. Wysoka, na poczatku 2014 roku, cena mocznika zaczeta w lutym spadac, a znaczacy
wptyw miaty zawirowania finansowe w Indiach, Turcji i niektérych krajach azjatyckich oraz
zmniejszenie areatu zasiewow kukurydzy o 6% w USA. Odbicie ceny mocznika nastgpito w trzecim
kwartale. Niskie ceny produktow rolnych oraz rosnaca podaz z Chin powodowaty ograniczenie
zakupow przez duzych importeréow, a od wrzesnia, kolejny spadek ceny mocznika. Spadkowy trend
ceny mocznika zostat zatrzymany w grudniu, dzieki wzrostowi importu do USA i Europy. W 2014
roku, na rynku pojawili sie nowi, duzi producenci-eksporterzy z Algierii i Kataru. Znaczaco wzrosta
tez podaz mocznika ze strony producentow chinskich. Szacuje sie, ze w 2014 roku eksport mocznika
z Chin wyni6st ponad 12 mln ton, wobec 8 mln ton w 2013 roku. Swiatowy handel mocznikiem
wynosi ok. 40 min ton rocznie. Nadprodukcja mocznika w Chinach szacowana jest na ok. 10 min ton
mocznika rocznie.

Rysunek 6. Notowania sredniomiesiecznych cen amoniaku i mocznika w 2014 roku [USD/t]
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Zrodto: opracowanie wtasne.
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Biel tytanowa

Popyt na biel tytanowa, w wyniku spowolnienia gospodarczego i kryzysu gospodarczego w wielu
krajach, utrzymywat sie na obnizonym poziomie. Wysoki stan zapasow i malejacy popyt notowany
byt na rynku chinskim, majacym ponad 30% udziatu w swiatowej produkcji i konsumpcji bieli
tytanowej. Cena rynkowa bieli tytanowej w 2014 roku nie podlegata znaczacym wahaniom
i utrzymywata sie w niewielkim trendzie spadkowym. Ograniczony popyt na biel tytanowa,
powodowat spadek popytu na surowce i wymuszat na dostawcach spadki cen surowcow do produkcji
bieli. W trakcie 2014 roku notowania rynkowe cen surowcow tytanonosnych spadty srednio: ilmenitu
o 30% i szlaki tytanowej o okoto 60 %.

Rysunek 7. Notowania sredniomiesiecznych cen bieli tytanowej w 2014 roku [EUR/t]
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Zrodto: opracowanie wtasne.

Chemikalia

Jednym z gtownych produktow Jednostki Dominujacej jest amoniak. W 2014 roku na rynkach
Swiatowych utrzymywat sie trend wzrostowy cen tego produktu. Wytaczenia instalacji amoniaku na
dtuzsze okresy czy ograniczenia produkcji wprowadzane przez wielu duzych eksporterow przyczynity
sie w znacznym stopniu do trendu wzrostowego.

Mocznik do celéw technicznych jest stosowany gtownie do produkcji klejow w branzy meblowej oraz
do przyrzadzania roztworu AdBlue®. W okresie 2014 roku, popyt na mocznik do celéw technicznych
byt stabilny.

Popyt na NOXY™ (AdBlue®) jest uzalezniony od wzrostu liczby wchodzacych do eksploatacji nowych
samochodow spetniajacych nowe wymogi emisji i wyposazonych w katalizatory. Wzrost zuzycia byt
ograniczany w 2014 roku przez spowolnienie gospodarcze i mniejszg ilos¢ przewozow. Odnotowano
agresywna konkurencje na rynkach eksportowych, szczegolnie na rynku niemieckim. Nastapit wzrost
produkcji AdBlue® przez niezintegrowane instalacje, z wykorzystaniem taniego mocznika
pochodzacego z Chin i Rosji.

W 2014 roku, na europejskich rynkach utrzymywata sie nadpodaz siarczanu zelaza, pomimo jego
mniejszej produkcji. Siarczan zelaza jest produktem ubocznym przy produkcji bieli tytanowej.
Mniejsza podaz siarczanu zelaza wynikata z mniejszej produkcji bieli tytanowej. Spadto zuzycie
siarczanu zelaza w przemysle cementowym, wynikajace ze spowolnienia w sektorze budowlanym
oraz zmniejszenia dozowania tego produktu do ostatecznej produkcji cementu. Nasilat sie import
siarczanu zelaza do Polski, gtownie ze Stowacji.

5.2. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

5.2.1. Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

Najwazniejszymi osiagnieciami Grupy Kapitatowej w 2014 roku byty:

¢ uzyskanie optymalnych, dodatnich wynikéw finansowych w trudnym otoczeniu rynkowym,
osiagniecie wyniku EBIT oraz zysku netto na poziomie znaczaco wyzszym niz w 2013 roku,

istotny wzrost wskaznikow rentownosci,

wzrost sprzedazy nawozow,

istotne zmniejszenie kosztéw produkcji w wyniku sukcesywnego zwigkszania dostaw fosforytu
z wtasnego zrodta (spotka zalezna z Senegalu) oraz uzyskania nizszych cen kluczowych surowcow,
e wyptata dywidendy dla akcjonariuszy w wysokosci 23 250 tys. zt.

W 2014 roku Grupa Kapitatowa uzyskata zysk netto w wysokosci 61 211 tys. zt, wynik EBIT osiggnat
poziom 80 796 tys. zt, a EBITDA uksztattowat sie na poziomie 173 497 tys. zt. W poréwnaniu do 2013
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roku zysk netto byt wyzszy o 16 285 tys. zt (36%), natomiast wynik na poziomie EBIT byt wyzszy o 29
292 tys. zt (57%). Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w okresie objetym raportem pozostawaty w
silnej korelacji z sytuacja w otoczeniu rynkowym Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.

W 2013 roku Grupa Kapitatowa uzyskata zysk z tytutu okazyjnego nabycia rozpoznany na transakcji
nabycia akcji spotki African Investment Group S.A. z Senegalu w wysokosci 26 770 tys. zt, co miato
istotny wptyw na poziom wyniku poréwnywanego okresu.

Emitent w 2014 roku prowadzit intensywne dziatania celem zwigkszenia dostaw fosforytow
z tanszego zrodta w Senegalu (udziaty w African Investment Group S.A.), co miato znaczacy wptyw
na obnizenie kosztow zuzycia surowcow oraz poprawe wyniku finansowego.

Tabela 16. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

Wyszczegdlnienie Rok 2014 Rok 2013 zmiana zmiana %
Przychody ze sprzedazy 2412 443 2 464 359 -51916 -2
Koszt wtasny sprzedazy 2 078 423 2230860 -152 437 -7
Zysk brutto na sprzedazy 334 020 233499 100521 43
Koszty sprzedazy 90 254 67 466 22 788 34
Koszty ogolnego zarzadu 169 001 162 457 6 544 4
Zysk netto ze sprzedazy 74 765 3576 71189 1991
Pozostate przychody/ (koszty) operacyjne, w tym: 6 031 47 928  -41 897 -87

zysk z tytutu okazyjnego nabycia 0 26 770 0

Zysk na dziatalnosci operacyjnej EBIT 80 796 51504 29292 57
Przychody/ (koszty) finansowe -17 231 -6 655 -10576 159
Zysk (strata) z udziatow w jednostkach
stowarzyszonych wycenianych metoda praw 11 043 9748 1295 13
wtasnosci
Zysk przed opodatkowaniem 74 608 54597 20011 37
Podatek dochodowy 13 397 9671 3726 39
Zysk/strata netto 61 211 44 926 16 285 36

W 2014 roku uzyskano przychody ze sprzedazy nizsze o 2% w poréwnaniu do ubiegtego roku,
natomiast marza na poziomie wyniku EBITDA uksztattowata sie na poziomie 7% i byta wyzsza
02 p. p. w stosunku do 2013 roku. Decydujacy wptyw na zmniejszenie poziomu przychodéw miat
przede wszystkim spadek cen sprzedazy produktow oraz zmniejszenie wolumenu sprzedazy bieli
tytanowej. Korzystny wptyw na poziom przychodéw miato zwiekszenie wolumenu sprzedazy
nawozéw (mocznika, nawozow wielosktadnikowych). W relacji do 2014 roku wyzsze byty koszty
sprzedazy, na co decydujacy wptyw miata zmiana polityki handlowej w zakresie kosztow transportu.
W 2014 roku wyzszy byt udziat transakcji sprzedazowych z gestiag transportowa po stronie Emitenta
niz w roku 2013. Zanotowano wyzsze koszty ogoélnego zarzadu w poréwnaniu do 2013 roku. Wptyw
na wzrost tej pozycji miaty m.in.: konsolidacja spotki AFRIG S.A., koszty pracy, wyzsza optata
z tytutu uzytkowania logo Grupy Azoty oraz koszty ustug doradztwa zwigzane z adaptacja
i uruchomieniem projektu Azoty PRO, koszty reklamy i marketingu.

Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej zanotowano w 2014 roku zysk w wysokosci 6 031 tys. zt,
nizszy o 41 897 tys. zt niz w poréwnywanym okresie 2013 roku. Wptyw na uzyskanie nizszego wyniku
w tym obszarze miato uzyskanie w 2013 roku zysku z tytutu okazyjnego nabycia rozpoznanego na
transakcji nabycia akcji spotki African Investment Group S.A. z Senegalu w wysokosci 26 770 tys. zt.
Ponadto, Jednostka Dominujaca zanotowata nizszy wynik rozwiazania rezerw o 12 666 tys. zt oraz
mniejszy poziom rozwiazania odpisow aktualizujacych rzeczowe aktywa trwate wynikajace z testu
na utrate wartosci aktywow trwatych o 3 634 tys. zt w relacji do 2013 roku.

Uzyskano ujemne saldo przychodéw i kosztéw finansowych w wartosci -17 231 tys. zt, w 2013 roku
wynik w obszarze finansowym rowniez byt ujemny i wyniost -6 655 tys. zt. Decydujacy wptyw na
pogorszenie wyniku w obszarze finansowym miat wynik na roznicach kursowych, ktory w 2014 roku
byt nizszy o 12 030 tys. zt. Zanotowano poprawe wyniku w rezultacie zmniejszenia kosztow odsetek
od kredytow i pozyczek o 913 tys. zt. Ponadto w 2014 roku byty wyzsze odsetki od naleznosci o 2 829
tys. zt niz w 2013 roku.
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5.2.2. Wyniki finansowe Segmentow

W 2014 roku uzyskano dodatni wynik EBIT w obu segmentach dziatalnosci, w tym: w Segmencie
Nawozy na poziomie 61 138 tys. zt oraz w Segmencie Pigmenty w wysokosci 12 324 tys. zt. Wyzszym
udziatem w przychodach ze sprzedazy Grupy Kapitatowej charakteryzuje si¢ Segment Nawozy (86%).
Segment Pigmenty generuje 12% przychodow ogoétem, natomiast przychody zaliczone do kategorii
Pozostata dziatalnos¢ stanowia 2% przychodow zewnetrznych Grupy Kapitatowej. W 2014 roku zysk
w Segmencie Nawozy byt wyzszy o 228% niz w ubiegtym roku. Decydujacy wptyw na poprawe wyniku
miato zwiekszenie wolumenu sprzedazy nawozow. Jednoczesnie w 2014 roku, odczuwalny byt
spadek cen rynkowych na nawozy wielosktadnikowe oraz mocznik. Obserwowano pogorszenie
koniunktury rynkowej w przypadku amoniaku.

Poziom EBIT Segmentu Pigmenty jest wyzszy o 193% w relacji do 2013 roku. Ceny sprzedazy bieli
tytanowej w 2014 roku byty nizsze niz w roku 2013. Sytuacja na rynkach bieli tytanowej byta
znacznie trudniejsza niz w 2013 roku. Decydujacy wptyw na poprawe wyniku miaty nizsze ceny
surowcow tytanonosnych w relacji do 2013 roku. W kategorii ,,Pozostata dziatalnos¢” rowniez
uzyskano dodatni EBIT w wysokosci 7 334 tys. zt, wyzszy o 290% w porownaniu z rokiem ubiegtym.

Tabela 17. Skonsolidowany EBIT w ujeciu segmentéw za 2014 rok

e . Pozostata

Wyszczegolnienie Nawozy Pigmenty dziatalnosé

Przychody ze sprzedazy zewnetrznej 2 066 647 299 746 46 050

Udziat w strukturze [w %] 86 12 2

EBIT 61 138 12 324 7334

Udziat w strukturze [w %] 76 15 9
Tabela 18. Skonsolidowany EBIT w ujeciu segmentéw za 2013 rok

Wyszczegolnienie Nawoz Pigment Pozostata

yszczeq Y PMENY gziatalnos¢

Przychody ze sprzedazy zewnetrznej 2 089 981 327 580 46 798

Udziat w strukturze [w %] 85% 13% 2%

EBIT* 18 651 4 202 1881

Udziat w strukturze [w %] 75% 17% 8%

* EBIT za rok 2013 nie obejmuje zysku z tytutu okazyjnego nabycia (26 770 tys. zt)

W 2014 roku udziat Segmentu Nawozy w EBIT Grupy Kapitatowej wzrost do 76% (z 75% w 2013 roku),
a udziat EBIT Segmentu Pigmenty zmniejszyt sie¢ z 17% w 2013 roku do 15%. Zaprezentowany
skonsolidowany EBIT za rok 2013 w ujeciu segmentow nie obejmuje zysku z tytutu okazyjnego
nabycia akcji spotki African Investment Group S.A. z Senegalu w wysokosci 26 770 tys. zt.

Przychody ze sprzedazy wedtug segmentow operacyjnych
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Zrodto: Opracowanie wtasne.

Segment Nawozy

W 2014 roku uzyskano przychody ze sprzedazy w Segmencie Nawozy w wysokosci 2 066 647 tys. zt,
nieznacznie nizsze (o 1%) niz w 2013 roku. Decydujacy wptyw na zmniejszenie przychodow ze
sprzedazy miato zmniejszenie cen sprzedazy nawozow. W poréwnaniu z 2013 rokiem sprzedano
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zdecydowanie wiecej nawozow NP oraz mocznika, co w duzym stopniu zniwelowato spadek
przychodow spowodowany obnizeniem cen sprzedazy produktow w Segmencie Nawozy.

Poréwnanie przychodoéw ze sprzedazy w Segmencie Nawozy
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Zrodto: Opracowanie wtasne.

Segment Pigmenty

W 2014 roku uzyskane przychody ze sprzedazy zewnetrznej Segmentu Pigmenty wyniosty 299 746
tys. zt, co oznacza spadek o 8% w poréwnaniu do roku 2013. Podstawowym produktem
sprzedazowym dla Segmentu Pigmenty jest biel tytanowa, w 2014 roku przychody ze sprzedazy tego
produktu wyniosty 289 834 tys. zt. Decydujacy wptyw na obnizenie przychodéw w Segmencie
Pigmenty, w relacji do 2013 roku, miato zmniejszenie wolumenu sprzedazy bieli tytanowej na
rynkach eksportowych oraz spadek srednich ceny sprzedazy o 5%.

Poréwnanie przychodéw ze sprzedazy w Segmencie Pigmenty
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Zrodto: Opracowanie wtasne.

Pozostate

Przychody zakwalifikowane do kategorii ,,Pozostata dziatalnos¢”, stanowia 2% przychodéw
zewnetrznych Grupy Kapitatowej i dotycza gtownie sporadycznie prowadzonej sprzedazy towarow
oraz sprzedazy ustug.

Sprzedaz wedtug grup produktowych

Przychody ze sprzedazy produktow Grupy Kapitatowej sa determinowane przede wszystkim sytuacja
Jednostki Dominujacej na rynku nawozowym. Kluczowa pozycje przychodéw ze sprzedazy stanowia
nawozy wielosktadnikowe (NPK, NP i NS), z udziatem 54% w przychodach ogotem Grupy Kapitatowej.
Przychody ze sprzedazy nawozow wielosktadnikowych w 2014 roku wyniosty 1 305 101 tys. zt, co
oznacza spadek o 2% w poréwnaniu z ubiegtym rokiem. W grupie nawozy wielosktadnikowe
dominujaca pozycje przychoddw stanowi sprzedaz nawozdw NPK - 40% udziat w przychodach ogétem
ze sprzedazy. W 2014 roku wartos¢ przychodow tej grupy nawozow byta nizsza o 11% w stosunku do
2013 roku, co stanowi odzwierciedlenie nizszego poziomu cen rynkowych nawozéw NPK w okresie
sprawozdawczym.

Przychody ze sprzedazy mocznika w 2014 roku wyniosty 389 906 tys. zt i stanowity 16% przychoddw
ogotem Grupy Kapitatowej. W poréwnaniu do 2013 zanotowano wzrost przychoddw ze sprzedazy
0 16%. Przychody ze sprzedazy bieli tytanowej w 2014 roku wyniosty 289 834 tys. zt i stanowity 12%
przychodow ogotem Grupy Kapitatowej. Srednie uzyskane ceny sprzedazy byty o ok. 5% nizsze niz
w 2013 roku.
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Poréwnanie przychodéw wg grup produktowych
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Zrodto: Opracowanie wtasne.

Nizsze przychody ze sprzedazy produktéw zanotowano w ramach grupy produktowej chemikalia -
0 14%, porownujac do 2013 roku, na co decydujacy wptyw miato zmniejszenie przychodéw ze
sprzedazy amoniaku, stanowiacego kluczowa pozycje w strukturze sprzedazy chemikaliow (85%).
Nizsza sprzedaz amoniaku wynikata z przesuniecia czeSci wolumenu produkcji do zuzycia
wewnetrznego tytutem zwigkszenia sprzedazy mocznika oraz nawozéw NP. W grupie ,,Pozostate”,
stanowiacej 3% przychodow ogdtem, zanotowano wzrost wartosci przychodéw, w porownaniu z 2013
rokiem, w wyniku zwiekszenia sprzedazy towardw i materiatow.

Rysunek 8. Struktura przychodéw ze sprzedazy wg grup produktowych

2014 Biel tytanowa; Pozostate;
chemikali 12% - 3% Nawozy
emikalia; wielosktadnikowe
w3 54%
Mocznik;/
16%
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Mocznik;
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16% 54%

Zrodto: opracowanie wtasne.

W odniesieniu do 2013 roku w strukturze przychodow ze sprzedazy wzrost udziat mocznika z 14% do
16%, na zblizonym poziomie pozostat udziat nawozéw wielosktadnikowych (54%) oraz spadt udziat
bieli tytanowej z 13% do 12%. Nastgpito zmniejszenie przychodoéw ze sprzedazy chemikaliow,
gtownie amoniaku, co spowodowato spadek udziatu tej grupy produktow w przychodach ogétem
z 16% do 14%.
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5.2.3. Struktura kosztow rodzajowych

W 2014 roku w poréwnaniu z rokiem 2013 koszty dziatalnosci operacyjnej byty nizsze o 8%. Kluczowa
pozycje kosztow stanowig koszty zuzycia materiatéw i energii, ktére generowane sa przede
wszystkim przez Jednostke Dominujaca. Decydujacy wptyw na zmniejszenie poziomu tych kosztow
w stosunku do 2013 roku miata obnizka cen kluczowych surowcéw. Ponadto, w dniu 28 sierpnia 2013
roku Jednostka Dominujaca dokonata zakupu udziatéw firmy African Investment Group S.A.
(dysponujacej dostepem do ztéz fosforytow w Senegalu), co wptyneto z jednej strony na
zmniejszenie kosztow zuzycia tego surowca, z drugiej strony w mniejszym stopniu, na wzrost innych
pozycji kosztow, w szczegdlnosci pozycji: amortyzacji, kosztéow pracy, ustug obcych. Zwigkszenie
pozycji pozostatych kosztéw rodzajowych wynika m.in. ze zmiany dekretacji kosztéw reklamy
(przeniesienie z ustug obcych do pozostatych kosztow rodzajowych), wtaczenia do konsolidacji
nowej spotki z Senegalu, zwiekszenia optat z tytutu uzytkowania logo Grupy Azoty oraz kosztow
ustug doradztwa zwiazanych z uruchomieniem projektu Azoty PRO, kosztéw reklamy i marketingu.

Tabela 19. Koszty w uktadzie rodzajowym

WyszczeglInienie Koszty Struktura %

2014 2013 2014 2013
Amortyzacja 92 701 83 668 4 3
Zuzycie materiatow i energii 1587 916 1857 972 70 75
Ustugi obce 180 393 155 305 8 6
Wynagrodzenia, narzuty i poz. swiadczenia 285 664 270 849 13 11
Podatki i optaty 81 495 68 633 4 3
Pozostate koszty rodzajowe 46 953 26 542

W 2014 roku koszty zuzycia materiatow i energii Grupy Kapitatowej byty nizsze o 15% w poréwnaniu
z rokiem 2013, co w duzej mierze spowodowane byto spadkiem cen kluczowych surowcow
zuzywanych do produkcji w rezultacie wynegocjowania istotnie nizszych cen zakupu,
w szczegolnosci: fosforytow, soli potasowej, szlaki tytanowej, ilmenitu i siarki. Udziat kosztow
zuzycia materiatéw i energii w kosztach dziatalnosci obnizyt sie do poziomu 70% z poziomu 75%
w 2013 roku. W analizowanym okresie zanotowano spadek wartosci kosztéw zuzycia gazu ziemnego
(w wyniku zmniejszenia ceny tego surowca). Decydujacy wptyw na ogolny poziom kosztow ma
wartosc i struktura kosztow surowcow zuzywanych do produkcji.

Inne koszty rodzajowe Grupy Kapitatowej w 2014 roku byty na poziomie wyzszym niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku. Udziat tych kosztow w catkowitych kosztach dziatalnosci
wzrost z poziomu 25% w 2013 roku do poziomu 30%, co spowodowane byto istotnym zmniejszeniem
kosztéw zmiennych produkcji (o 15%).

Tabela 20. Struktura innych kosztow rodzajowych [w %]

Wyszczegolnienie 2014 2013
Amortyzacja 13 14
Ustugi obce 26 26
Wynagrodzenia, narzuty i poz. swiadczenia 42 45
Podatki i optaty 12 11
Pozostate koszty rodzajowe 7 4
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Charakterystyka struktury aktywow i pasywow

Zmiany po stronie aktywéw bilansu w 2014 roku:

e wzrost aktywdw trwatych o 99 961 tys. zt (8%), m.in. w wyniku poniesienia wyzszych naktadow
inwestycyjnych niz wartos¢ amortyzacji,

e zwiekszenie stanu aktywow obrotowych o 1 796 tys. zt,

e zwiekszenie poziomu zapasow o 54 937 tys. zt (15%) wynikajace ze zwiekszenia poziomu zapaséw
surowcow,

e zmniejszenie naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych o 28 976 tys. zt (11%),

e stan srodkdow pienigeznych i ich ekwiwalentow na 31 grudnia 2014 roku wyniost 55 031 tys. zt i byt
nizszy o 27 127 tys. zt w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku.

Tabela 21. Struktura aktywow

Wyszczegdlnienie Rok 2014 Rok 2013 zmiana zmiana %

Aktywa trwate, w tym: 1369 234 1269 273 99 961 8
Rzeczowe aktywa trwate 1199316 1120 406 78 910 7
Wartosci niematerialne 49 636 15 878 33758 213
Nieruchomosci inwestycyjne 2 575 2 456 119 5
Inwestycje w jedn. podporzadkowanych 27 233 25930 1303 5
Aktywa obrotowe, w tym: 709 478 707 682 1796 0
Zapasy 418 202 363 265 54 937 15
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz poz. 226 133 255 109 -28 976 -11
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 55 031 82 158 -27 127 -33
Aktywa razem 2078 712 1976955 101 757 5

Istotne zmiany po stronie pasywow bilansu w badanym okresie:

e wzrost poziomu kapitatu wtasnego Grupy Kapitatowej w wyniku osiagniecia zysku netto
w 2014 roku, po uwzglednieniu wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy,

e wartos¢ bilansowa zobowiagzan krotkoterminowych ulegta zwiekszeniu o 48 393 tys. zt (8%),
gtownie w wyniku wzrostu zobowiagzan z tytutu dostaw i ustug,

e wykorzystanie kredytéw bankowych w 2014 roku jest na poziomie zblizonym do ubiegtego roku.

Tabela 22. Struktura pasywow

Wyszczegdlnienie Rok 2014 Rok 2013 zmiana zmiana %

Kapitat wtasny 1107 333 1066214 41119 4
Zobowiazania dtugoterminowe, w tym: 304 356 292 111 12 245 4
Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek 118 716 54 805 63 911 117
Pozostate zobowiagzania dtugoterminowe 261 57 313 -57 052 -100
Zobowigzania z tytutu sw. pracowniczych 62 326 55 479 6 847 12
Rezerwy 46 203 45 161 1042 2
Sz%zg Vietg;u{u odroczonego podatku 57 701 58 770 -1 069 2
Zobowiazania krotkoterminowe, w tym: 667 023 618 630 48 393 8
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz poz. 484 978 369 679 115 299 31
Kredyty bankowe i pozyczki 131 126 196 752 -65 626 -33
Rezerwy 40 582 34 688 5894 17
Razem zobowiazania 971 379 910 741 60 638 7
Pasywa razem 2078 712 1976 955 101 757 5
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5.2.4.Wskazniki finansowe

Rentownos¢

W 2014 roku, w trudnym otoczeniu rynkowym, Grupa Kapitatowa wypracowata optymalny poziom
wynikow. Wartosci wskaznikow rentownosci liczonych w relacji do przychodow sa wyzsze niz w 2013
roku, na co decydujaco wptyneta poprawa relacji przychodowo-kosztowych, w konsekwencji wzrostu
marzy generowanej ze sprzedazy produktéow w porownywanych okresach. W wyniku poprawy
wynikéw finansowych w relacji do 2013 roku zanotowano wyzsze wartosci wskaznikow rentownosci
liczonych w relacji do majatku oraz kapitatow.

Tabela 23. Wskazniki rentownosci

Rodzaj wskaznika Rok 2014 Rok 2013
Rentownosc¢ brutto na sprzedazy 14% 9%
Rentownos¢ EBIT 3% 2%
Rentownos¢ EBITDA % 5%
Rentownos¢ zysku netto 3% 2%
ROA 3% 2%
ROCE 6% 4%
ROE 6% 4%
Rentownos¢ aktywow trwatych 4% 4%

Konstrukcje wskaZznikow:

Rentownos¢ brutto na sprzedazy - zysk (strata) brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy
(rachunek zyskéw i strat oraz inne catkowite dochody)

Rentownos¢ EBIT - EBIT/przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ EBITDA - EBITDA/przychody netto ze sprzedazy

Rentownos¢ zysku netto - zysk (strata) netto/przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ aktywow (ROA) - zysk (strata) netto/aktywa razem

Rentownos¢ kapitatu zaangazowanego (ROCE) - EBIT/TALCL (Total Assets Less Current Liabilities),
tj. EBIT/aktywa razem pomniejszone o zobowiqgzania krétkoterminowe

Rentownos¢ kapitatéow wtasnych (ROE) - zysk (strata) netto/kapitat wtasny

Rentownos¢ aktywow trwatych - zysk (strata) netto/aktywa trwate

Ptynnosé¢

W 2014 roku wartos¢ wskaznika biezacej ptynnosci uksztattowata sie na poziomie ubiegtego roku,
odnotowano dynamike wzrostowa zobowiazan krotkoterminowych, przy jednoczesnym niewielkim
wzroscie majatku obrotowego. W poréownaniu do 2013 roku zanotowano nizszy poziom wskaznika
wysokiej ptynnosci, co wynika ze zwiekszenia zobowigzan. Jednoczesnie odnotowano korzystne
zmiany w majatku obrotowym, tj. zmniejszenie poziomu naleznosci (o 11% w relacji do 2013 roku).
Kondycja finansowa Grupy Kapitatowej pozostaje w silnej korelacji ze zdarzeniami generowanymi
w otoczeniu rynkowym Jednostki Dominujacej.

Tabela 24. Wskazniki ptynnosci

Rodzaj wskaznika Rok 2014 Rok 2013
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,1 1,1
Wskaznik wysokiej ptynnosci 0,4 0,5
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,1 0,1

Konstrukcje wskaznikow:

Wskaznik biezqcej ptynnosci - aktywa obrotowe/krétkoterminowe zobowiqzania
Wskaznik wysokiej ptynnosci - (aktywa obrotowe - zapasy - krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe)/ krétkoterminowe zobowiqzania

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci - (srodki pieniezne + pozostate aktywa finansowe)/
kréotkoterminowe zobowigzania.
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Efektywnos$¢ zarzadzania

W 2014 roku cykl konwersji gotowki Grupy Kapitatowej ulegt skroceniu w poréwnaniu do ubiegtego
roku (z 36 dni do 22 dni). W stosunku do 2013 roku zostat wydtuzony okres rotacji zapasow o 13 dni,
natomiast cykl inkasa naleznosci jest krotszy o 3 dni. Rownolegle w 2014 roku byt nizszy o 11%
poziom naleznosci oraz wyzszy o 15% stan zapasow w stosunku do ubiegtego roku. Okres sptaty
zobowiagzan zostat wydtuzony o 24 dni, na co decydujacy wptyw miat spadek kosztu wtasnego
sprzedazy (7%), przy jednoczesnym wzroscie zobowiazan o 8%.

Tabela 25. Wskazniki efektywnosci zarzadzania

Rodzaj wskaznika Rok 2014 Rok 2013
Rotacja zapaséw w dniach 72 59
Rotacja naleznosci w dniach 34 37
Rotacja zobowigzan w dniach 84 60
Cykl konwersji 22 36

Konstrukcje wskaZnikow:

Okres rotacji zapasOw - zapasy * 360/ koszt wtasny sprzedazy

Okres inkasa naleznosci - naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate * 360/ przychody ze
sprzedazy

Okres sptaty zobowiqzan - zobowiqzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate* 360/ koszt wtasny
sprzedazy

Cykl gotéwkowy/ konwersji gotowki - okres rotacji zapasow + okres inkasa naleznosci - okres sptaty
zobowiqzan

Zadtuzenie

Decydujacy wptyw na poziom zadtuzenia i bezpieczenstwa finansowego Grupy Kapitatowej ma
sytuacja finansowa Jednostki Dominujacej. Poziom wskaznikow zadtuzenia w 2014 roku jest zblizony
do uzyskanego w 2013 roku. Wartosci wskaznikow zadtuzenia ksztattuja sie na poziomach,
zapewniajacych bezpieczenstwo finansowe Grupy Kapitatowej.

Tabela 26. Wskazniki zadtuzenia

Rodzaj wskaznika Rok 2014 Rok 2013
Wskaznik zadtuzenia ogolnego 47% 46%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 15% 15%
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 32% 31%
Wskaznik pokrycia zadtuzenia kapitatem wtasnym 114% 117%
Wskaznik pokrycia zobowiazan z tytutu odsetek 904% 579%

Konstrukcje wskaZnikow:

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia - dtugoterminowe i krétkoterminowe zobowiqgzania/aktywa razem
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego - dtugoterminowe zobowiqgzania/aktywa razem
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego - krotkoterminowe zobowiqzania/aktywa razem
Wskaznik pokrycia zadtuzenia kapitatem wtasnym - kapitat wtasny/dtugo i krétkoterminowe
zobowigzania

Wskaznik pokrycia zobowiqgzan z tytutu odsetek - [zysk przed opodatkowaniem + koszty
odsetek]/koszty odsetek

5.3. Objasnienie roéznic pomiedzy wynikami finansowymi a prognozami
wynikow na 2014 rok

Grupa Kapitatowa odstapita od publikacji prognozy na 2014 roku. Przyczyna takiego stanowiska byto
utrzymywanie sie trudnych do przewidzenia zmian na rynkach produktow i surowcow, od ktoérych
Grupa jest silnie uzalezniona. Zmiany te rzutujg w istotny sposob na uzyskiwane wyniki finansowe.
W zwiazku z powyzszym prognozowanie podstawowych wielkosci ekonomicznych bytoby obarczone
duzym ryzykiem, a ich publikacja mogtaby prowadzi¢ do btednych decyzji inwestycyjnych
potencjalnych inwestorow.
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5.4. Zarzadzanie zasobami finansowymi i majatkowymi

Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w okresie objetym raportem pozostawaty w silnej korelacji
z sytuacja w otoczeniu rynkowym Jednostki Dominujacej. Na Spotce nie ciaza jakiekolwiek
zewnetrzne ograniczenia zwigzane z zarzadzaniem zasobami finansowymi i majatkowymi, za
wyjatkiem standardowych wymogow okreslonych przez Kodeks Spotek Handlowych.

Podstawowym czynnikiem warunkujacym rozwoéj Spotki, w tym wzrost posiadanych zasobdow
finansowych i majatkowych pozostaje utrzymywanie posiadanej przez Spotke zdolnosci do
generowania dodatnich marz na podstawowych produktach sprzedawanych zaréwno na rynku
krajowym, jak i zagranicznym. Spotka identyfikuje i zarzadza ryzykiem ptynnosci finansowej,
prowadzi takze aktywna polityke zarzadzania strumieniami przeptywéw finansowych,
tj. zobowiazaniami i naleznosciami stosujac polityke kredytu kupieckiego, przedptat przy rozliczaniu
transakcji sprzedazowych oraz kontrolujac terminy ptatnosci w transakcjach zakupowych. Ryzyko
walutowe redukowane jest poprzez hedging naturalny. Spotka rownowazy wptywy i wydatki
denominowane w tej samej walucie, bedace wynikiem operacji zakupu kluczowych surowcow do
produkcji z jednoczesng sprzedaza produktow na eksport.

Jednostka Dominujaca w celu zapewnienia ptynnosci finansowej korzysta z zewnetrznych zrodet
finansowania. Kredyty sptacane sa z biezacych wptywow przy jednoczesnym utrzymaniu
bezpiecznego poziomu rezerwy kredytowej, mozliwej do natychmiastowego wykorzystania. W 2014
roku Spétka podjeta szereg dziatan zmierzajacych do optymalizacji kosztow kapitatu obcego, miedzy
innymi zawarta Aneks do umowy kredytowej z Raiffeisen Bank Polska S.A. obnizajac koszty
finansowania. Ponadto Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. w ramach pozyskania
dodatkowych s$rodkow na finansowanie dziatalnosci operacyjnej, jak rowniez zabezpieczenia
ptynnosci oraz przy jednoczesnej poprawie relacji z odbiorcami w lipcu 2014 roku podpisata umowe
faktoringowa z Raiffeisen Bank Polska S.A.

Spoétka sfinansowata zamierzenia inwestycyjne, ktoére byty zaplanowane na rok 2014 ze s$rodkow
wtasnych oraz z preferencyjnych zrodet finansowania inwestycji. W celu zabezpieczenia
finansowania inwestycji Spotka w czerwcu 2014 roku podpisata z Bankiem PKO BP S.A. umowe
o0 kredyt inwestycyjny na kwote 50 000 tys. zt.

Grupa Kapitatowa posiada petng zdolnos¢ ptatnicza i kredytowa oraz wysoki standing w ocenie
strategicznych kredytodawcow, wobec powyzszego nawet przy uwzglednieniu mozliwego
pogorszenia sytuacji makroekonomicznej nie wystepuje zagrozenie utraty ptynnosci finansowej.
Instrumenty finansowe, ryzyka z nimi zwigzane oraz przyjete przez Spoétke cele i metody
zarzadzania ryzykiem finansowym zostaty opisane w petnym zakresie w sprawozdaniu finansowym za
2014 roku w nocie 26. Informacje odnosnie udzielonych i otrzymanych gwarancji zostaty
zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym za 2014 roku w nocie 27. Informacje odnosnie
udzielonych pozyczek jednostkom powiazanym zostaty ujawnione w sprawozdaniu finansowym za
2014 roku w notach 13.3 oraz 28.
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Tabela 27. Kredyty i pozyczki Grupy Kapitatowej w 2014 roku

Stan kredytu na

Stan kredytu na

Data podpisania

Bank poczatek roku* koniec roku* umowy Okres trwania umowy
Kredyty biezace i obrotowe
PKO BP S.A. LKW (limit kredytowy wielocelowy) 62 000 62 000 30.01.2007 30.06.2016
Bank Gospodarstwa Krajowego 51 787 50 691 13.11.2013 12.11.2016
BNP PARIBAS S.A. (limit dla AFRIG S.A.) 0 34 098 18.02.2014 17.02.2016
PKO BP S.A. KRB (kredyt w rachunku biezacym) 83 798 7 553 07.12.2011 30.09.2016
Sublimit Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. 83 798 5704 07.12.2011 30.09.2016
Sublimit Automatika Sp. z o0.0. 0 0 07.12.2011 30.09.2016
Sublimit Koncept Sp. z 0.0. 0 0 07.12.2011 30.09.2016
Sublimit Remech Sp. z o.0. 0 1849 07.12.2011 30.09.2016
Sublimit Transtech Sp. z 0.0. 0 0 07.12.2011 30.09.2016
Sublimit Zarzad Morskiego Portu Police Sp. z o.0. 0 0 07.12.2011 30.09.2016
Raiffeisen PolBank S.A. 0 110 04.10.2013 15.06.2015
Razem kredyty 197 585 118 505 - -

* salda zadtuzenia bez odsetek naliczonych

Wszystkie kredyty, oprdcz kredytu w BNP Paribas S.A., zostaty zaciagnigete w PLN, ich oprocentowanie oparte zostato na WIBOR 1M plus marza. Kredyt
w BNP Paribas zostat zaciagniety w walucie EUR i jego oprocentowanie oparte zostato na EURIBOR 1M plus marza.

Tabela 28. Poziom zobowiazan Spotki z tytutu zaciagnietych pozyczek w finansowaniu poza bankowym wg stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku

Nazwa instytucji \_Nspolflnansunce] Wyso.kosc. Wykorzystanie Tytut projektu
projekt zobowiazania w %
Wojewodzki Fundusz Ochrony Srodowiska 90 000 100.0% ,Wezet oczyszczania spalin wraz z modernizacja Elektrocieptowni
i Gospodarki Wodnej w Szczecinie " Il w Zaktadach Chemicznych ,,Police” S.A.”
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska »Modernizacja procesu syntezy amoniaku w Zaktadach Chemicznych
. : - 90 000 6,6% . ”
i Gospodarki Wodnej ] »Police” S.A.
Wojewodzki Fundusz Ochrony Srodowiska 6 228 o »Rozbudowa uktadu odsiarczania gazow pokalcynacyjnych w obiekcie
i Gospodarki Wodnej w Szczecinie " nr 414 w Zaktadzie Bieli Tytanowej w Z.Ch. ,,POLICE” S.A”.
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska "Likwidacja negatywnego oddziatywania na Srodowisko sktadowiska
. - g 2945 56,0% _. . . »
i Gospodarki Wodnej siarczanu zelaza (Il) - Stawostadion nr 1
Suma 189 173 51,6%

* Pozyczka udzielona z Wojewodzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Szczecinie na okres 9 lat i 8 miesiecy w wysokosci 90 000 tys.
zt z przeznaczeniem na inwestycje ,,Wezet oczyszczania spalin wraz z modernizacja Elektrocieptowni Il w Zaktadach Chemicznych ,,Police” S.A.”. Pozyczka
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zostata wyptacona w catosci. Oprocentowanie zmienne oparte na stopie redyskonta. Catkowita
sptata pozyczki wedtug harmonogramu przypada na 31 grudnia 2022 roku;

** Pozyczka udzielona z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
w Warszawie na okres 10 latw wysokosci 90 000 tys. zt z przeznaczeniem na inwestycje
»Modernizacja procesu syntezy amoniaku w Zaktadach Chemicznych ,Police” S.A.”. Pozyczka
wyptacana jest w transzach. Oprocentowanie zmienne oparte na WIBOR 3M. Na dzien 31 grudnia
2014 roku wystepuje zadtuzenie w kwocie 5 919 tys. zt. Catkowita sptata pozyczki wedtug
harmonogramu przypada na 20 grudnia 2023 roku; )

*** Pozyczka udzielona z Wojewodzkiego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
w Szczecinie na okres 9 lat i 8 miesiecy w wysokosci 6 228 tys. zt z przeznaczeniem na inwestycje
»,Rozbudowa uktadu odsiarczania gazow pokalcynacyjnych w obiekcie nr 414 w Zaktadzie Bieli
Tytanowej w Zaktadach Chemicznych ,Police” S.A”. Pozyczka wyptacana jest w transzach.
Oprocentowanie jest state. Na dzien 31 grudnia 2014 roku nie wystepuje zadtuzenie, nie zostata
jeszcze wyptacona zadna transza. Catkowita sptata pozyczki wedtug harmonogramu przypada na
30 marca 2023 roku;

= Pozyczka udzielona z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
w Warszawie na okres 3 lat i 9 miesiecy w wysokosci 2 945 tys. zt z przeznaczeniem na inwestycje
»Likwidacja negatywnego oddziatywania na Srodowisko sktadowiska siarczanu zelaza (ll) -
Stawostadion nr 1”. Pozyczka wyptacana jest w transzach. Oprocentowanie jest state. Sptata
pozyczki wedtug harmonogramu przypada na 20 grudnia 2016 roku. Na dzien 31 grudnia 2014 roku
wystapito zadtuzenie w kwocie 1 650 tys. zt.

6. Ryzyka i zagrozenia oraz perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej

Ze wzgledu na pozycje Emitenta w Grupie Kapitatowej najwazniejszymi czynnikami dla rozwoju
Grupy Kapitatowej sa czynniki istotne dla rozwoju Jednostki Dominujacej. Zgodnie z powyzszym
zarowno ryzyka i zagrozenia jak i perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej rozpatrywane sa gtownie
przez pryzmat perspektyw rozwoju dziatalnosci Jednostki Dominujacej.

6.1. Istotne czynniki ryzyka i zagrozenia
6.1.1. Ryzyka zwiazane z dziatalnoscig Jednostki Dominujacej

Ryzyko utraty ptynnosci

Spotka identyfikuje i zarzadza ryzykiem utraty ptynnosci finansowej, rozumianej jako zdolnos¢ do
regulowania zobowiazan w okreslonych terminach. Udziat zewnetrznych zrdédet finansowania
(kredyty, pozyczki, udzielany kredyt kupiecki) okresla ekspozycje Spotki na to ryzyko. Wynika ono
przede wszystkim z mozliwosci ograniczenia dostepu do rynkow finansowych, co moze skutkowac
brakiem mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania istniejacego zadtuzenia.
Ryzyko to uzaleznione jest w przewazajacej mierze od oceny przez instytucje finansowe zdolnosci
kredytowej Spotki, warunkow rynkowych dtugu oraz sktonnosci instytucji kredytujacych do ryzyka.
Podstawowym czynnikiem warunkujacym utrzymanie ptynnosci biezacej w dtuzszym okresie jest
utrzymanie przez Emitenta zdolnosci do generowania dodatnich marz na podstawowych produktach
sprzedawanych zaréwno na rynku krajowym, jak i rynkach zagranicznych.

Emitent prowadzi aktywna polityke zarzadzania strumieniami przeptywow finansowych,
tj. zobowiazaniami i naleznosciami stosujac polityke kredytu kupieckiego, przedptat przy rozliczaniu
transakcji sprzedazowych oraz wydtuzajac terminy ptatnosci w transakcjach zakupowych.

Dostepne linie kredytowe oraz dobra kondycja finansowa Emitenta powoduja, ze ryzyko utraty
ptynnosci nalezy oceni¢ jako nieznaczne.

Ryzyko wystapienia awarii przemystowej

Charakter dziatalnosci prowadzonej w Grupie Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. tj. operowanie
duzymi ilosciami niebezpiecznych substancji chemicznych, stwarza potencjalne zagrozenie
wystapienia pozarow, wybuchow, uwolnien substancji toksycznych. W zwiazku z powyzszym
priorytetem Spotki jest zachowanie najwyzszych standardow w zakresie bezpieczenstwa,
minimalizujacych ryzyko wystapienia awarii przemystowych. Stosowane w spotce rozwigzania
zapewniaja odpowiednie warunki wytwarzania, sktadowania, transportu oraz dystrybucji substancji
w celu zachowania wymogdéw ochrony srodowiska naturalnego. Opracowano i wdrozono wymagane
programy zapobiegania awariom oraz w sposob ciagty nadzorowane sg kwestie zwigzane
z bezpieczenstwem.
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Spotka posiada odpowiednie srodki techniczne i organizacyjne w postaci systeméw monitoringu,
zabezpieczen oraz procedur stuzacych zapobieganiu wystapienia awarii i ograniczenia jej skutkow.
Dobrze wyszkolona, Zaktadowa Straz Pozarna, wspierana dodatkowo przez ratownikow chemicznych
oraz inne stuzby, zdolna jest w kazdej sytuacji do podjecia skutecznych dziatan ratowniczych.

Podejmowane dziatania organizacyjne i techniczne przyczyniaja sie do utrzymywania wysokich
standardow bezpieczenstwa i sukcesywnego zmniejszania negatywnych skutkow dziatalnosci Spotki
dla srodowiska. Wysitki Spotki w obszarze poprawy warunkow pracy, ogolnozaktadowe kampanie
promujace bezpieczenstwo i program bezptatnej profilaktyki zdrowotnej dla pracownikow sa
docenione przez instytucje zewnetrzne, m.in. firma po raz kolejny zostata uhonorowana Ztota Karta
Lidera Bezpiecznej Pracy (2015-2016).

Ocena prawidtowosci stosowanych rozwiazan w zakresie zapewnienia bezpieczenstwa dokonywana
jest przez organy kontroli zewnetrznej oraz instytucje akredytujace/certyfikujace. Wydawane
polecenia pokontrolne realizowane sa w wyznaczonych terminach, a potwierdzeniem nalezytej
starannosci w dbatosci o bezpieczenstwo sa posiadane przez Spotke certyfikaty.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od dostawcow i odbiorcow

Duzy udziat w strukturze zakupow i sprzedazy jednego odbiorcy/dostawcy moze miec niekorzystne
skutki dla Spotki. W przypadku surowcow, brak alternatywnego zrddta dostaw i niewystarczajace
zapasy groza zatamaniem ptynnosci produkcji w momencie zerwania umowy lub prowadza do
Znacznego ograniczenia wspotpracy. Wprowadzenie odpowiednich zapisow w umowach oraz uméw
ramowych z dostawcami zapewnito utrzymanie ciagtosci produkcji i nie odnotowano strat
w sprzedazy nawozow wynikajacych z braku fosforytow. Spotka prowadzi polityke dywersyfikacji
zrodet zaopatrzenia - poza oparciem dostaw fosforytow o gtowne kierunki, w kryzysowej sytuacji
realizowano uzupetniajace dostawy fosforytow z innych krajow. Znaczacym faktem polepszajgcym
sytuacje surowcowa Spotki byt zakup udziatow w kopalni senegalskiej. W przypadku surowcéw
tytanonosnych realizowane sg dziatania ukierunkowane na rozszerzenie bazy dostawcow na takie
kraje jak Ukraina, Chiny, Indie, Mozambik. Ponadto dzieki nabyciu 55% udziatow w African
Investment Group S.A., Spotka uzyskata dostep do zt6z piaskow ilmenitowych Sud Saint Louis
w Senegalu szacowanych na ponad 1,5 min ton.

Zagrozenie dla realizacji planéw sprzedazy Spotki stanowi réowniez zerwanie lub ograniczenie
kontraktéw z duzym odbiorca, generujacym istotny udziat w przychodach Spétki. Zarazem zbyt silna
pozycja dostawcy/odbiorcy ogranicza mozliwosci negocjacyjne w zakresie cen i warunkow
handlowych realizowanych kontraktow. W celu zminimalizowania tego ryzyka Spotka dazy do
zawierania kontraktow dtugoterminowych, gwarantujacych obu stronom doprecyzowane
i jednoznaczne warunki wspotpracy. Kontrakty dtugoterminowe maja jednoznacznie wskazane
zdarzenia, ktorych zaistnienie moze by¢ podstawa do renegocjacji umowy (rowniez wskazanie
czestotliwosci mozliwych zmian w okresie roku obrotowego). Dodatkowo termin wypowiedzenia
takiego kontraktu jest dtugi i daje mozliwos¢ znalezienia alternatywnych rozwiazan.

W Segmencie Pigmentow zagrozenie dla realizacji planow sprzedazy Spétki stanowi zmniejszenie
wielkosci zakupow ze strony kluczowych partnerow handlowych Spétki oraz ich silna pozycja
negocjacyjna ze wzgledu na zta sytuacje ekonomiczna w Europie. W celu zminimalizowania tego
ryzyka Spétka dazy do utrzymania kluczowych odbiorcéw i planuje przyrost liczby nowych klientow
w dotychczasowych segmentach sprzedazy oraz przygotowuje sie do sprzedazy swoich produktow do
segmentow dotychczas nie obstugiwanych.

Ryzyko zwiazane z nieSciggalnoscia naleznosci

Ryzyko zwiazane z niesSciagalnoscia naleznosci dotyczy przede wszystkim sprzedazy produktow
w ramach udzielonych kredytéw kupieckich. Sprzedaz z odroczonym terminem ptatnosci zwigzana
jest z mozliwoscia nieotrzymania catosci lub czesci naleznosci handlowych, np. z powodu
niewyptacalnosci lub nieuczciwosci kontrahentéw, badz innych okolicznosci zewnetrznych. Spétka
podejmuje dziatania ukierunkowane na maksymalne ograniczenie tego ryzyka. Ich skutecznosé
potwierdza fakt, ze odnotowane opoznienia w ptatnosciach maja jedynie charakter incydentalny.
Stuzby finansowe i handlowe scisle wspotpracuja juz na etapie powstawania zalegtosci biezacych,
aw przypadkach powtarzajacych sie niekorzystnych symptomow podejmowane sa decyzje
w sprawie zmniejszenia badz catkowitej likwidacji limitu kupieckiego (w zaleznosci od sytuacji
finansowo-ekonomicznej kontrahenta oraz ztozonych zabezpieczen).

Ryzyko zwigzane z niesciagalnosciag naleznosci mozna ogranicza¢ przez analize wiarygodnosci
kredytowej kontrahenta przed udzieleniem kredytu kupieckiego, ograniczanie wysokosci tego
limitu, monitorowanie wiarygodnosci kredytowej kontrahenta, rekomendowanej przez niezalezng
wywiadownie gospodarcza zdolnos¢ kredytowa, opinie Biura Sprzedazy oraz wartos¢ ztozonych
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zabezpieczen. Ocena proponowanego zabezpieczenia kredytu kupieckiego zwiazana jest z jego
wyceng wedtug cen rynkowych oraz stopnia ptynnosci i prawdopodobienstwa wyegzekwowania
ustalonych zabezpieczen.

Majac na uwadze zminimalizowanie ryzyka wiazacego sie ze sprzedaza na odroczony termin
ptatnosci, Spotka ubezpiecza swoje naleznosci handlowe w ramach polis ubezpieczeniowych. Polisy
ograniczaja ryzyko kredytowe do poziomu udziatu wtasnego w szkodzie. Ubezpieczenie obejmuje
sprzedaz w trzech walutach: PLN, EUR oraz USD. Nalezy zaznaczy¢, iz obrot, ktory wiagze sie
z odroczonym terminem ptatnosci, jest z zasady w catosci ubezpieczany (z wytaczeniem przedptat).
Polisy te zapewniaja biezacy monitoring sytuacji finansowej kontrahentéw oraz ich windykacje
w uzasadnionych przypadkach, natomiast z chwilg faktycznej lub prawnej niewyptacalnosci
kontrahenta wyptate odszkodowania w wysokosci 95% kwoty naleznosci objetych ubezpieczeniem.
Ekspozycja na ryzyko kredytowe zdefiniowana jest jako catosc¢ nierozliczonych naleznosci, ktore sa
na biezaco monitorowane przez wewnetrzne stuzby finansowe Spotki (indywidualnie w stosunku do
kazdego kontrahenta), a w przypadku naleznosci objetych ubezpieczeniem, rownoczesnie przez
analitykdw ryzyka kredytowego towarzystwa ubezpieczeniowego.

Ryzyko zwigzane ze zmianami uregulowan prawnych i srodowiskowych

Istotne dla dziatalnosci Spotki jest ryzyko zwiazane ze zmianami przepisow dotyczacych ochrony
srodowiska. Zarzadzenie ryzykiem srodowiskowym polega na biezacym monitorowaniu i reagowaniu
na wprowadzanie nowych przepisow prawnych. Spotka aktywnie bierze udziat w konsultacjach
spotecznych projektowanych aktow prawnych.

Spétka na biezagco monitoruje gotowos¢ do spetniana srodowiskowych wymagan prawnych. Od
09 stycznia 2014 roku Spotka posiada nowe, spetniajace wymagania Dyrektywy IED, pozwolenie
zintegrowane. Pozwolenie jest bezterminowe i obejmuje swoim zakresem wszystkie instalacje
znajdujace sie na terenie Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.

Jako jedna z pierwszych w Polsce, Spotka wykonata i ztozyta Raport poczatkowy. Badania stanu gleb
i wod podziemnych na terenie zaktadu zostaty przeprowadzone juz na poczatku roku 2013. Pod
koniec roku 2014, Urzad Marszatkowski Wojewoddztwa Zachodniopomorskiego wydat decyzje
zmieniajaca Pozwolenie zintegrowane akceptujac tym samym ztozony Raport poczatkowy i sposob
prowadzenia monitoringu ziemi, gleb i wéd podziemnych (ocena ryzyka).

Detektywa IED wprowadzita nowe wymagania dla instalacji bieli tytanowej. Zostaty one zgodnie
z delegacja Ustawy POS okreslone we wtasciwych rozporzadzeniach. W styczniu 2015 roku zostat
uruchomiony, spetniajagcy wymogi nowego rozporzadzenia, monitoring ciagty. Konczone sa
inwestycji i remonty na urzadzeniach odpylajacych i odsiarczajacych dostosowujacych instalacje do
nowych standardow emisyjnych. Rozpoczeta zostata rowniez inwestycja oczyszczania gazow
emitowanych z instalacji energetycznej (EC II).

Niezmienne jest w dalszym ciagu ryzyko zwiazane z konkluzjami BAT, ktére dla instalacji naszej
Spotki nie zostaty jeszcze okreslone. Okres dostosowania instalacji produkcyjnych do warunkow
emisyjnych okreslonych w konkluzjach BAT wynosi 4 lata.

Wptyw na funkcjonowanie Spotki moze miec réwniez zmiana rozporzadzenia w sprawie optat za
korzystanie ze srodowiska, w tym umieszczanie odpadow na sktadowisku - mozliwos¢ wzrostu optat.

Ryzyko zwigzane ze zmiana cen uprawnien do emisji CO,

W zwiazku z uczestnictwem Spoétki we wspdlnotowym systemie handlu uprawnieniami do emisji
gazdw cieplarnianych (EU ETS) i ptynacym z tego tytutu zobowiazaniem do redukcji emisji gazow
cieplarnianych, Spétka jest narazona na ryzyko wzrostu cen uprawnien do emisji CO2. W trwajacym
obecnie trzecim okresie rozliczeniowym (lata 2013-2020), ilosci przyznawanych Spétce darmowych
uprawnien sg nizsze od catosciowego zapotrzebowania, stanowiacego pokrycie planowanej
produkcji. W zwigzku z tym Spotka musi kupowac brakujace uprawnienia na rynku wtérnym (gietda,
aukcje). W celu dokonania transakcji zakupu brakujacych uprawnien, Spotka prowadzi biezaca
analize ksztattowania sie cen uprawnien do emisji CO2, zgodnie z przyjetym planem dziatania
w trzecim okresie rozliczeniowym. Dziatania te maja na celu minimalizowanie niekorzystnego
wptywu wzrostu cen uprawnien do emisji CO2 na wyniki finansowe Spotki.

Konflikty zbrojne i sytuacja polityczna na strategicznych rynkach zaopatrzenia i sprzedazy

Istotne wydarzenia natury politycznej oraz konflikty zbrojne zagrazaja dziataniom handlowym
prowadzonym przez Spotke w regionach objetych taka sytuacja. Destabilizacja ustrojowa i dziatania
o charakterze zbrojnym skutkuja czasowa blokada handlowa obszarow, ktorych dotycza, ze wzgledu
na bezposrednie zagrozenie dla prowadzonej wymiany handlowej (zagrozenie dla bezpieczenstwa
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ludzi przebywajacych w strefie konfliktu), sankcje polityczne i gospodarcze (w tym embarga)
wprowadzane wobec stron konfliktu przez kraje trzecie. W efekcie powoduje to zaburzenie
ptynnosci dziatan handlowych - w przypadku rynkow sprzedazy wymusza to przeniesienie sprzedazy
na inne rynki (w celu unikniecia spadku sprzedazy i przychodow), a w przypadku rynkow
zaopatrzenia moze grozi¢ bezpieczenstwu surowcowemu Spétki (ograniczona liczba zrodet dostaw
surowcow strategicznych spetniajacych wymagania jakosciowe i technologiczne Spotki oraz
dostepnych ze wzgledow logistycznych).

W 2014 roku sytuacja polityczna miata znikomy wptyw na zapewnienie dostaw fosforytéw pomimo
tego, ze gtowne zrodta zaopatrzenia Spotki w ten surowiec zlokalizowane sa w niestabilnych
politycznie krajach basenu Morza Srédziemnego (Afryka Pétnocna). Spotka realizowata dostawy
z alternatywnych, dostepnych kierunkow oraz kontynuowata na wieksza skale realizacje dostaw
wtasnego surowca z Senegalu zapewniajac ciagtosc i optymalna strukture dostaw.

6.1.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktorym dziata Jednostka Dominujaca.

Ryzyko konkurencji i zwiazane z sytuacja na strategicznych rynkach sprzedazy

Produkty oferowane przez Emitenta maja charakter masowy, a o poziomie ich cen decyduje przede
wszystkim przebieg europejskich i sSwiatowych cykli koniunkturalnych oraz ksztattowanie sie
globalnych relacji popytowo-podazowych. W szczegoélnosci dotyczy to produktéw nawozowych,
w tym wytwarzanych na bazie gazu ziemnego oraz fosforytow i soli potasowej (nawozy NPK i NP).
Ceny i wielkos¢ popytu tych produktow ulegaja wahaniom. Sytuacja na rynkach silnie determinuje
wielkos¢ uzyskiwanych przez przedsiebiorstwo przychodéw. Obserwowana stabilizacja rynku
nawozow wielosktadnikowych odzwierciedlona zostata w 2014 roku w wynikach Spotki.
Wykorzystujac doswiadczenia historyczne, w celu unikniecia negatywnych skutkéw zmian trendow
rynkowych, Spoétka stara sie maksymalnie zdywersyfikowaé swoje rynki sprzedazy i strukture
odbiorcow, w celu uzyskania wiekszej niezaleznosci i mozliwosci niwelowania spadkow sprzedazy
w jednym obszarze wzrostem w innym, w drodze okresowych przesunie¢ sprzedazy.

Ryzyko zmian kurséw walutowych

Wystepowanie w Spotce transakcji, ktorych wartos¢ przeptywu srodkow pienieznych wyrazonych
w ztotych zalezna jest od zmiennosci relacji ztotego do waluty transakcji, wystawia Spotke na
ryzyko walutowe, definiowane jako ryzyko poniesienia straty na skutek niekorzystnego ruchu kursow
walutowych. Pomimo prognozowania kierunkéw i natezenia zmian kurséw walutowych,
wymagajacego specjalistycznej wiedzy, odpowiednich narzadzi oraz doswiadczenia, zachowanie
rynku niejednokrotnie istotnie rozni sie od przewidywan. W efekcie posiadanie takiego zaplecza nie
eliminuje ryzyka, pozwala jedynie na wieksza jego kontrole.

W zaleznosci od tego, czy Spotka posiada krotka pozycje walutowa (niedobor waluty), czy dtugg
pozycje walutowa (nadwyzka waluty), rézny jest kierunek oddziatywania kursu krajowej waluty na
wyniki Spotki. Przy mocnym ztotym spadaja zyski ze sprzedazy walutowej, natomiast wzrasta
optacalnos¢ zakupow surowcow strategicznych, ktorych ceny sa denominowane w walutach obcych.
W celu przeciwdziatania wahaniom kursu ztotego do walut wymienialnych, Spotka skutecznie dazy
do bilansowania pozycji walutowej netto.

Na przestrzeni 2014 roku Spoétka nie posiadata kontraktow opcyjnych, ktére mogtyby rodzi¢ ryzyko
poniesienia strat w konsekwencji zmian zachodzacych w relacjach miedzy kursem ztotego a kursami
kluczowych walut sSwiatowych. Podstawowym zabezpieczeniem ekspozycji walutowej stanowi
w Spotce hedging naturalny, tj. rownowazenie wptywow i wydatkow denominowanych w tej samej
walucie wynikajacych z zakupu kluczowych surowcow do produkcji, przy jednoczesnej sprzedazy
produktow na eksport. Dodatkowo wykorzystywany jest fakt rownoczesnego generowania nadwyzki
denominowanej w jednej walucie (dtuga pozycja walutowa) do pokrycia niedoboru w drugiej
walucie (krotkiej pozycji walutowej). W tym celu Spotka dokonuje transakcji spotowych
na EUR/USD.

6.2. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla
rozwoju Grupy Kapitatowej oraz charakterystyka polityki w zakresie
kierunkow rozwoju

6.2.1. Czynniki zewnetrzne

Rynkowe

Na sytuacje Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. najmocniej wptywaja czynniki zwigzane
z zakupem surowcow do produkcji, majace najwiekszy wptyw na koszty wytworzenia wyrobow.
Relacja cen rynkowych wyrobéw do cen podstawowych surowcéw decyduje o stopniu
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konkurencyjnosci oferty Spotki. Czynnikiem o istotnym znaczeniu kosztowym dla Spotki jest cena
gazu ziemnego i fosforytow.

Kolejnym czynnikiem jest sytuacja makroekonomiczna w rolnictwie. Wzrost amerykanskich
i Swiatowych zapasow zboz, wysokie szacunki zbioréw w kolejnych zniwach zapowiadaja, ze ceny
zb6z na rynkach swiatowych utrzymaja sie na niskim poziomie. W Polsce, w sektorze rolnym,
pogorszyta sie sytuacja finansowa rolnikow, gdyz coraz wiecej gospodarstw rolnych ma problemy
z ptynnoscia finansowa.

Chiny, bedace jednym z najwiekszych na swiecie producentdw i eksporteréow nawozow, posiadajace
duze nadwyzki produkcyjne nawozow (mocznika i DAP-u), kolejny rok z rzedu, od 01 stycznia 2015
roku obnizyty znacznie cta eksportowe na nawozy. Moze to skutkowac¢ wieksza aktywnoscig
producentéw chifnskich na rynkach swiatowych iistotnym wzrostem podazy nawozow, czego
doswiadczyt rynek mocznika w 2014 roku. Problemy finansowe i dewaluacja walut w takich
panstwach, jak Indie, Turcja i niektore kraje w Azji i Ameryce Ptd., zmuszaja te kraje do
kontynuowania polityki ograniczania zakupéw nawozow. W 2015 roku, Indie planuja stopniowe
zmniejszanie subwencji do nawozéw.

Z powodu niepewnosci w strefie EURO oraz ograniczonego rozwoju gospodarczego w UE, a takze
niepewnej sytuacji w Rosji i na Ukrainie prognozowany jest nizszy popyt na biel tytanowa w 2015
roku. Dodatkowo spadajace ceny bieli tytanowej azjatyckiego pochodzenia, pomimo niskiego kursu
euro wobec dolara amerykanskiego, wywieraja presje na rynek europejski, jednoczesnie zmuszajac
do obnizek cen produktu.

Zmiany legislacyjne

Na kierunki realizowanych dziatan rozwojowych Spotki wptywaé beda wszelkie dyrektywy
i rozporzadzenia srodowiskowe, gtownie wprowadzane przez Unie Europejska, jako ze kraje Europy
stanowia strategiczny rynek Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. Zmiany w przepisach
beda wptywac na sytuacje Spotki dwutorowo. Z jednej strony koniecznosc ich przestrzegania bedzie
determinowac zmiany i rozwigzania wdrazane przez Spotke. Z drugiej strony, przepisy ktorych
przestrzeganie bedzie obowiazywaé uzytkownikow i odbiorcéw produktéow, beda ksztattowac
sytuacje popytowa.

Ze wzgledu na bardzo istotny udziat Segmentu nawozowego w przychodach Spotki, wszelkie zmiany
w obszarze rynku rolnego, przektadajace sie na wielko$¢ popytu majg istotne znaczenie dla sytuacji
rynkowej Spotki i kierunku wprowadzanych dziatan, zarowno rozwojowych (zwigzanych ze zmianami
asortymentu) jak i czysto handlowych (polityka sprzedazy, struktura sprzedazy).

W najblizszych latach na Spotke oddziatywaty beda m.in. zmiany legislacyjne w zakresie rynku
NOXy™ (AdBlue®) - wchodzenie w zycie kolejnych zapiséw norm $rodowiskowych dotyczacych
redukcji emisji spalin w silnikach Diesla - obecnie obowigzuja juz normy EURO 6 (wymdg redukcji
spalin we wszystkich samochodach ciezarowych niezaleznie od ich tonazu).

6.2.2. Czynniki wewnetrzne

Ptynnos¢ i zadtuzenie

Podstawowym czynnikiem warunkujacym utrzymanie biezacej ptynnosci w dtuzszym okresie jest
posiadanie przez Emitenta zdolnosci do generowania dodatnich marz na podstawowych produktach,
sprzedawanych zaréwno na rynku krajowym, jak i na rynkach zagranicznych. Jednostka Dominujaca
prowadzi aktywna polityke zarzadzania strumieniami przeptywow finansowych, tj. zobowiazaniami
i naleznosciami stosujac polityke kredytu kupieckiego, przedptat przy rozliczaniu transakcji
sprzedazowych, wydtuzajac terminy ptatnosci w transakcjach zakupowych oraz korzystajac
z factoringu naleznosci z transakcji sprzedazowych.

Spoétka zarzadza ptynnoscig poprzez utrzymanie odpowiedniego do skali prowadzonej dziatalnosci
poziomu otwartych linii kredytowych stanowiacych rezerwe ptynnosci, minimalizujac tym samym
ryzyko nieterminowego regulowania zobowigzan.

Aktywizacja sprzedazy

Rownolegle z realizacja celow rynkowych, waznym zadaniem prowadzonej polityki sprzedazy, jest
maksymalizacja wolumenu sprzedazy produktow Jednostki Dominujacej w celu jak najpetniejszego
wykorzystania zdolnosci produkcyjnych. Skala i elastycznos¢ produkcji zapewniaja utrzymanie
optymalnego poziomu kosztow, umozliwiajac Spotce konkurencje cenowa z producentami majacymi
bezposredni dostep do wiekszosci surowcow. Dziatania aktywizujace sprzedaz skoncentrowane s
gtownie na maksymalizacji wolumenu sprzedazy na najbardziej rentownych rynkach geograficznych.
Poprzez dostosowywanie warunkéw handlowych kontraktow do biezacego poziomu popytu i ofert
firm konkurencyjnych, Spotka podejmuje dziatania niwelujace efekt sezonowosci sprzedazy, ktory
jest zjawiskiem charakterystycznym dla gtownych rynkéw produktowych Emitenta, tj. rynku bieli
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tytanowej i nawozow mineralnych. Na strategicznych rynkach sprzedazy Spétka stymuluje wzrost
poziomu sprzedazy swoich produktow poprzez programy motywacyjne oraz inne narzedzia
marketingowe.

Jakos¢

Produkcja Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. opiera sie na swiatowych technologiach,

a finalna jakos$¢ oferowanych wyrobéow odpowiada wymaganiom klientow na rynkach docelowych.

Spotka pracuje nad podnoszeniem efektywnosci realizowanych procesow poprzez wprowadzanie

nowoczesnych systeméw, zapewniajacych wtasciwe monitorowanie i sterowanie procesami.

Posiadane przez Jednostke Dominujaca Certyfikaty Systemu Zarzadzania Jakoscia, Srodowiskiem

i Bezpieczenstwem sa gwarancja produktow o stabilnej jakosci. Spoétka posiada dobrze

rozpoznawalne na rynku, gwarantujace wysoka jakos¢ marki:

e marka POLIFOSKA® - to wiodaca marka na krajowym rynku nawozéw wielosktadnikowych NPK.
Pod ta marka sprzedawanych jest ponad 10 gatunkow nawozow o réznym sktadzie chemicznym
i wtasciwosciach aplikacyjnych. POLIFOSKA® to w Polsce synonim nawozu wielosktadnikowego.
Produkty pod ta marka charakteryzuje: wysoki stopien koncentracji czystych sktadnikow,
chemiczna jednorodno$¢ granul nawozow, wysoka przyswajalnos¢ sktadnikéw, optymalna
granulacja i wtasnosci aplikacyjne, korzystna cena czystego sktadnika;

o obok marki POLIFOSKA® Spotka oferuje nawdz fosforan dwuamonowy (NP 18-46) pod marka
POLIDAP® oraz nawoz kompleksowy o niskiej zawartosci chlorkéw pod marka POLIMAG® S;

e marka TYTANPOL®. Spdtka jest jedynym producentem i najwiekszym dostawca pigmentow
tytanowych na polskim rynku. Biel tytanowa TYTANPOL® cechuje sie bardzo dobrymi
wtasciwosciami pigmentacyjnymi. Wszystkie jej gatunki charakteryzuje wysoka jakosc, zdolnos¢
rozjasniania, sita krycia, tatwos¢ dyspergowania, stabilnos¢, zgodnos¢ aplikacyjna i brak
toksycznosci.

6.3. Perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy Kapitatowej z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej

W kolejnych latach Emitent bedzie koncentrowac sie na dazeniu do wzrostu wartosci Grupy

Kapitatowej dzieki wykorzystywaniu szans w otoczeniu oraz wzmacnianiu kompetencji majacych

kluczowy wptyw na pozycje konkurencyjna, a w szczegolnosci na:

e optymalizowaniu kosztow dziatalnosci i struktury finansowania,

o zwiekszaniu wykorzystania instalacji, m.in. poprzez wzrost niezawodnosci,

e obnizaniu zuzycia surowcow strategicznych i mediow wykorzystywanych w procesie
produkcyjnym,

e zapewnianiu spetnienia wymagan Srodowiskowych oraz bezpieczenstwa technicznego,

e optymalizowaniu proceséw gospodarki magazynowej,

e rozwoju technologii i efektywne realizowanie inwestycji,

e optymalizowaniu proceséw logistycznych,

e wzroscie efektywnosci procesow wsparcia,
zwiekszaniu wartosci kapitatu intelektualnego.

W Grupie Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. perspektywy rozwoju rozpatrywane sg gtownie

w ujeciu istniejacych jednostek biznesowych, bowiem to jednostki biznesowe konkuruja z rywalami,

dziataja na zupetnie innych rynkach, posiadaja innych klientow, dostarczaja klientom odmienne

cechy oferty, inne sg rowniez wyzwania wynikajace z trendow oraz uwarunkowan prawnych dla

sektora.

W 2015 roku kontynuowany bedzie program inwestycyjny, w ramach ktérego znaczne naktady

zostang poniesione na:

e modernizacje infrastruktury portowej,

e budowe nowego kompleksu chemii organicznej,

¢ kontynuowanie procesu wdrozenia nowej technologii produkcji kwasu fosforowego,

e prace przygotowawcze do uruchomienia dwdch kolejnych projektow zapewniajacych dostep do
wtasnych zrddet surowcow strategicznych.

Rynek nawozowy

Kierunki rozwoju dla biznesu nawozowego w obszarze rynku wyznacza silny nacisk na strategie
penetracji, intensyfikacje dziatan na gtownych rynkach: tj. Polska i Niemcy, w oparciu o istniejace
portfolio produktow. Stuzy¢ temu ma szereg inicjatyw wspierajacych realizacje misji JB Nawozy
,»Przygotowujemy grunt pod sukces Producentéw Rolnych”. Strategia rozwoju w dtuzszym okresie
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ktadzie réowniez nacisk na rozwoj produktu w kierunku nawozéw dolistnych, czy tez nawozow
o spowolnionym dziataniu. Rozw6j produktu ma na celu miedzy innymi zaproponowanie klientowi
kompleksowej oferty w zakresie nawozow zawierajacych fosfor i potas. Realizacja strategii
rynkowej wymaga kontynuacji dziatan zmierzajacych do poprawy pozycji kosztowej biznesow.
Kontynuowana bedzie obecnos¢ spotki na rynkach dalekich, w szczegélnosci w Senegalu, gdzie
Jednostka Dominujaca pozyskata dostep do zrddta fosforytow przez zakup udziatow w AFRIG S.A.

Rynek amoniaku i mocznika

W wyniku realizacji szeregu inwestycji planuje sie poprawi¢ takze pozycje kosztowg w obszarze
Jednostki  Biznesowej Nitro. Zmodernizowana instalacja amoniaku, dzieki obnizeniu
energochtonnosci zachowa wysoka konkurencyjnosc¢ i zminimalizuje optaty zwiazane z emisja CO,,
przewidziany zakres prac pozwoli na zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych i wydajnosci pracy
instalacji. Zmodernizowana instalacja mocznika zwiekszy swoja dotychczasowa wydajnosc,
spetniajac jednoczesnie wymagania Srodowiskowe BAT.

Rynek bieli tytanowej

W zakresie bieli tytanowej przewiduje sie dalszy wzrost potencjatu globalizacyjnego sektora.
Przyjeta strategia wyznacza kierunek na rozwoj rynku, przy utrzymaniu dotychczasowego portfela
produktow, przy czym aktualnie rozwazane i weryfikowane sa zmiany portfela produktu w kierunku
nowego gatunku bieli tytanowej, dostosowanego do potrzeb przemystu tworzyw sztucznych, a takze
wejscie do sektora produkcji mastarbaczy biatych. Opracowana strategia ma na celu zapewnienie
ROCE na poziomie stanowigcym realizacje celow wynikajacych z wizji Grupy Azoty. Strategia
obejmuje szereg dziatan, ktore zabezpiecza stabilna sprzedaz tej grupy produktow, gtownie poprzez
ukierunkowane dziatania na strategiczny segment klientow na docelowych rynkach: polskim
i niemieckim.

Inne rynki

W Spotce rozwazana jest rowniez realizacja projektu zwiazanego z budowa nowych instalacji
zwigzanych z obszarem produkcji zwigzkow organicznych.

7. Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Jednostka Dominujaca

Podmiot uprawniony do przeprowadzenia przegladu oraz badania Sprawozdan Finansowych za rok

obrotowy 2014:

e KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ul. Chtodna 51, Warszawa,

e data zawarcia umowy na przeglad i badanie obligatoryjne: 05 lipca 2012 roku,

e okres obowiazywania umowy: umowa obejmuje przeglad i badanie sprawozdan finansowych za
lata 2012, 2013 i 2014.

Jednostka Dominujgca
Wyszczegdlnienie 2014 2013
Badanie rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania

finansowego Spotki (Grupy Kapitatowej) oraz badanie pakiety 117 158
konsolidacyjnego
Przeglad pétrocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spotki (Grupy Kapitatowej) oraz 9 59
przeglad pakiety konsolidacyjnego

. 30 226
Pozostate ustugi
Razem 206 443

Wynagrodzenie spotek KPMG w odniesieniu do jednostek zaleznych Grupy Kapitatowej

Wyszczegdlnienie 2014 2013
89 -

Badanie pakietu konsolidacyjnego
Razem 89 -
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Wynagrodzenie pozostatych biegtych rewidentéw w odniesieniu do jednostek zaleznych Grupy
Kapitatowej

Wyszczegdlnienie 2014 2013
Badanie rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego spotki 138 61
oraz badanie pakietu konsolidacyjnego
Razem 138 61

8. Postepowania sadowe

W dniu 31 pazdziernika 2011 roku Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. ztozyta za
posrednictwem Kancelarii Prawnej ,J. Chatas i Wspolnicy” w Warszawie pozew do Sadu
Polubownego przy Zwiazku Bankdéw Polskich w Warszawie. Stronami postepowania byty:

e Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” Spotka Akcyjna - powddka,

e Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna (PEKAO S.A.) - pozwana.

Wartos¢ przedmiotu sporu okreslona w pozwie wyniosta 71 298,5 tys. zt i przekroczyta 10% kapitatow
wtasnych Emitenta. Przedmiotem postepowania jest dochodzenie przez Jednostke Dominujaca
odszkodowania za szkody w zwiazku z wykonywaniem transakcji instrumentami pochodnymi.
Emitent zarzuca PEKAO S.A., iz poprzez dopuszczenie sie przez PEKAO S.A. szeregu uchybien
i naruszen przepisow zawarta niekorzystne transakcje dotyczace instrumentéw pochodnych®. Sad
arbitrazowy przy Zwiazku Bankow Polskich w wyroku z dnia 20 wrzesnia 2012 roku oddalit pozew.
Z data 21 grudnia 2012 roku zostata wniesiona skarga o uchylenie wyroku Sadu Polubownego przy
Zwiazku Bankow Polskich. Sad nie uznat zasadnosci skargi o uchylenie wyroku Sadu Polubownego
przy Zwiazku Bankow Polskich w sprawie przeciwko PEKAO S.A. W dniu 09 grudnia 2013 roku Spétka
poprzez reprezentujaca ja kancelarie ztozyta apelacje od wyroku Sadu Okregowego w Warszawie
oddalajacego skarge na wyrok Sadu Polubownego. Do dnia niniejszego raportu nie zostat
wyznaczony zaden termin rozprawy apelacyjnej.

Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. oraz spotki od niej zalezne nie sa strong innych
postepowan toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, ktore dotyczytoby zobowiazan albo wierzytelnosci Spotki lub
jednostki od niej zaleznej, ktorej wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki, ani
strong dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych taczna
wartos¢ stanowitaby odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych Grupy Azoty Zaktady
Chemiczne ,,Police” S.A.

9. Organy Jednostki Dominujacej

9.1. Wartos¢ wynagrodzen i $wiadczen dodatkowych

Zgodnie z podjeta w dniu 20 pazdziernika 2010 roku Uchwata nr 4 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta w sprawie zmian w Statucie Spotki, ustalenia zasad wynagradzania
i wysokosci wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu, dokonuje Rada Nadzorcza. W dniu 08 listopada
2011 roku, Rada Nadzorcza Emitenta Uchwata Nr 557/V/11, dokonata ustalenia nowych zasad
wynagradzania i wysokosci wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu Jednostki Dominujacej. Nastepnie
w dniu 13 marca 2012 roku uchwata Nr 594/V/12 dotyczaca zmiany ww. uchwaty Nr 557/V/11 Rada
Nadzorcza ustalita wysokos¢ wynagrodzenia dla Cztonka Zarzadu wybieranego przez pracownikow.
W okresie sprawozdawczym, w dniu 09 stycznia 2014 roku, uchwata Nr 45/V1/14 dotyczaca kolejnej
zmiany ww. uchwaty Nr 557/V/11, Rada Nadzorcza Spotki ustalita wysoko$s¢ wynagrodzenia dla
wszystkich Cztonkéw Zarzadu. Jednoczesnie uchwata Nr 47/V1/14 z dnia 09 stycznia 2014 roku Rada
Nadzorcza przyjeta ,,Regulamin nagrody rocznej dla Cztonkéw Zarzadu Grupy Azoty Zaktady
Chemiczne ,,Police” S.A.”.

W dniu 20 pazdziernika 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto Uchwate
Nr 3 w sprawie ustalenia zasad oraz wysokosci wynagrodzenia dla cztonkow Rady Nadzorczej Spotki.
Uchwata ta zostata w dniu 25 kwietnia 2012 roku skorygowana Uchwata Nr 18 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia w zakresie wynagradzania cztonkow Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej
bedacych jednoczesnie cztonkami Zarzadu akcjonariusza wiekszosciowego Grupy Azoty S.A. W roku

® Emitent informowat o powyzszym w raporcie biezacym nr 58/2011 ,Wszczecie postepowania przed Sadem
Polubownym” z dnia 31 pazdziernika 2011 roku.
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2014 nie byto zmiany zasad wynagradzania Cztonkow Rady Nadzorczej Grupy Azoty Zaktady
Chemiczne ,,Police” S.A.

Tabela 29. Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji w Jednostce
Dominujacej za okres 12 miesiecy 2014 roku
Swiadczenia Swiadczenia

wyptacone nalezne Razem
Tarocinska Anna 66,0 0 66,0
Goéra Jerzy 38,7 0 38,7
Likierski Marcin 60,0 0 60,0
Lipiec Maciej 8,9 0 8,9
Markwas Wiestaw 60,0 0 60,0
Razem 233,6 0 233,6

Tabela 30. Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu z tytutu petnienia funkcji w Jednostce
Dominujacej za okres 12 miesiecy 2014 roku

Swiadczenia Swiadczenia

wyptacone nalezne Razem
Jatosinski Krzysztof 799,9 82,8 882,7
Kuzmiczonek Rafat* 376,0 62,1 438,1
Naruc¢ Wojciech 678,1 62,1 740,2
Podolak Anna 18,3 15,5 33,9
Razem 1872,3 222,5 2 094,8

* umowa o sprawowanie funkcji Cztonka Zarzadu z wyboru pracownikéw

Tabela 31. Wynagrodzenia oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Jednostke Dominujaca
z tytutu petnienia funkcji w Jednostkach zaleznych za okres 12 miesiecy 2014 roku

Swiadczenia Swiadczenia
. Razem
wyptacone nalezne
Likierski Marcin 37,9 0 37,9
Razem 37,9 0 37,9
Swiadczenia Swiadczenia
. Razem
wyptacone nalezne
Jatosinski Krzysztof 47,3 0 47,3
Podolak Anna 71,7 0 71,7
Razem 119 119

9.2. Umowy zawarte miedzy Jednostka Dominujaca a osobami zarzadzajacymi

Umowy zawarte z Prezesem Zarzadu Panem Krzysztofem Jatosinskim, Wiceprezesem Zarzadu Panem
Wojciechem Naruciem oraz Wiceprezesem Zarzadu Panig Anna Podolak stanowia, iz w razie
odwotania pracownika z funkcji Cztonka Zarzadu Spoétki i rozwigzania umowy z innych przyczyn niz
naruszenie podstawowych obowiazkéw wynikajacych ze stosunku zatrudnienia, pracownikowi bedzie
przystugiwac odprawa w wysokosci szesciokrotnosci statego wynagrodzenia miesiecznego brutto.
Umowa zawarta z Wiceprezesem Zarzadu wybranym przez pracownikow Panem Rafatem
Kuzmiczonkiem stanowi, iz w przypadku rozwigzania stosunku pracy na skutek odwotania
pracownika z funkcji Cztonka Zarzadu Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. przed uptywem
kadencji, przystugiwa¢ bedzie Pracownikowi odprawa w wysokosci trzykrotnosci statego
miesiecznego wynagrodzenia.

W przypadku gdy przyczyna odwotania pracownika z funkcji Cztonka Zarzadu Grupy Azoty Zaktady
Chemiczne ,,Police” S.A. beda okolicznosci uzasadniajace rozwigzanie umowy o prace bez
wypowiedzenia z winy pracownika w trybie art. 52 Kodeksu pracy, odprawy o ktorych mowa
powyzej nie przystuguja.
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Wiceprezes Zarzadu Pan Wojciech Naru¢ posiada umowe o zakazie konkurencji, ktéra obowiazuje
przez okres 12 miesiecy, liczac od dnia ustania stosunku pracy. Wiceprezesowi Zarzadu, za
dochowywanie zakazu konkurencji w ww. okresie, przystuguje odszkodowanie w wysokosci
wynoszacej 100 % statego miesiecznego wynagrodzenia brutto okreslonego w umowie o prace na
stanowisku Wiceprezesa Zarzadu.

10. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

10.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktoremu podlega
Jednostka Dominujaca oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest
publicznie dostepny

Zarzad Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. zgodnie z § 29 ust. 2 Regulaminu Gietdy
przyjat do stosowania, z wyjatkiem opisanym w punkcie 10.2 zasady tadu korporacyjnego okreslone
w Dobrych Praktykach Spoétek notowanych na GPW, wprowadzone uchwatg Nr 20/1287/2011 Rady
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 19 pazdziernika 2011 roku z p6zniejszymi
zmianami. Przyjety do stosowania zbior zasad tadu korporacyjnego uwzgledniajacy wprowadzone
zmiany dostepny jest na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pod
adresem:
http://corp-gov.gpw.pl/assets/library/polish/regulacje/dobre_praktyki_19 10 2011 final.pdf.

10.2. Zakres, w jakim Jednostka Dominujaca odstagpita od postanowien zbioru
zasad tadu korporacyjnego, wskazanie tych postanowien oraz
wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

W Grupie Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. obecnie nie jest stosowana Zasada nr 2 czesci
Il Dobrych Praktyk Spotek notowanych na GPW - zgodnie z ta zasada Spotka od dnia 01 stycznia 2009
roku powinna zapewni¢ funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim,
przynamniej w zakresie wskazanym w czesci Il pkt. 1. Spotka posiada strone internetowa
w angielskiej wersji jezykowej, jednak nie jest organizacyjnie przygotowana do prowadzenia jej
w takim zakresie, jak okreslony w tresci zasady. Celem Spotki jest stworzenie warunkow
organizacyjnych do petnej realizacji tej zasady?®.

10.3. Cechy stosowanych systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem

Od listopada 2009 roku w Spétce dziata przy Radzie Nadzorczej Komitet Audytu powotany w celu
usprawnienia prac Rady oraz wzmocnienia kontroli nad Jednostka Dominujaca i Grupa Kapitatowa.
Komitet stanowi ciato doradcze dziatajace kolegialnie w ramach struktury Rady Nadzorczej.
Monitoruje przede wszystkim proces sprawozdawczosci finansowej oraz skutecznosci istniejacych
w Spotce systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem. Petne
kompetencje Komitetu Audytu opisane sa w dalszej czesci Raportu.

W Spotce zidentyfikowano ryzyko rynkowe wymagajace zarzadzania i monitorowania. Obejmuje ono
nastepujace obszary oraz dziatania:

e zarzadzanie ryzykiem walutowym,

e zarzadzanie ryzykiem stép procentowych,

zarzadzanie ryzykiem cenowym,

zarzadzanie ryzykiem kredytowym.

Kontrola i nadzér nad realizacjg procesu zarzadzania ryzykami rynkowymi sprawowane sa przez
Komitety ds. Ryzyk, natomiast nadzér nad procesem zarzadzania ryzykiem rynkowym sprawuje
Cztonek Zarzadu nadzorujacy obszar finansow.

Spétka uaktualnia Procedure zarzadzania ryzykiem rynkowym, w sytuacji wystapienia okolicznosci
powodujacych istotna zmiane otoczenia rynkowego w ramach, ktorego Spotka funkcjonuje.
Zadaniem Procedury jest ograniczenie zmiennosci przeptywow pienieznych mierzonych w PLN.
Przedmiotem Procedury jest okreslenie sposobu postepowania w procesie zarzadzania ryzykiem
rynkowym obejmujacym m.in. identyfikacje i ocene zrédet ryzyka kursowego, weryfikacje prognoz
przysztych przeptywow pienieznych oraz ekspozycji walutowej, wybor strategii zabezpieczajacej
i instrumentow zabezpieczajacych oraz kontrole, a takze ocene efektow podejmowanych dziatan.

® Emitent informowat o tym w raporcie biezacym nr 55/2008 z dnia 30 grudnia 2008 roku.
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Funkcjonujacy w Spotce Dziat Audytu Wewnetrznego podlega bezposrednio Dyrektorowi
Generalnemu, Prezesowi Zarzadu Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,Police” S.A. Zapewnia
organizacyjna niezalezno$¢ wykonywania zadan w zakresie przeprowadzanych badan.

Audyt wewnetrzny w Spotce realizowany jest poprzez niezalezng i obiektywna ocene procesow,
systemow oraz procedur istniejacych w jednostkach organizacyjnych Spotki oraz w spotkach
zaleznych, umozliwiajaca skuteczniejsza realizacje celow Spotki, ustalenie obszarow usprawnien
dziatan operacyjnych i ograniczenie oddziatywania ryzyka, jak rowniez poprzez doradztwo.

W odniesieniu bezposrednio do zarzadzania ryzykiem procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
system obejmuje wewnetrzne akty normatywne regulujace identyfikacje i ewidencje zdarzen
gospodarczych, a takze bezposrednio ich prezentacje i publikacje.

Bezposredni nadzor i koordynacje nad pracami zwigzanymi ze sporzadzeniem sprawozdan
finansowych sprawuje Gtowny Ksiegowy Spotki. Sprawozdania obejmuja swoim zakresem catosc
dziatalnosci przedsiebiorstwa. Poszczegoélni kierownicy jednostek organizacyjnych (Departamentéw,
Jednostek Biznesowych, Centrow Wsparcia, Dziatdw) sa odpowiedzialni za merytoryczng tresc
sprawozdan w zakresie okreslonym ich funkcja w strukturze organizacyjnej Spotki.

Na kazdym etapie przygotowania sprawozdan finansowych Cztonkowie Zarzadu Spétki biorg czynny
udziat w ich sporzadzaniu poprzez ksztattowanie poszczegélnych elementdéw oraz ostateczna
weryfikacje zapisow. Rowniez cztonkowie Komitetu Audytu monitoruja proces sporzadzania i rewizji
finansowej sprawozdania finansowego.

Sprawozdania finansowe zatwierdzone przez Zarzad badane sa przez niezaleznego audytora -
biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorcza Spotki.

10.4. Akcjonariat

Tabela 32. Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2014 roku
% kapitatu

. . Liczba akcji - Liczba gtosow % gtosow
Akcjonariusz akcyjnego

Grupa Azoty S.A. 49 500 000 66,0 49 500 000 66,0
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 10 400 000 13,9 10 400 000 13,9
Agencja Rozwoju Przemystu S.A. 6 607 966 8,8 6 607 966 8,8
Skarb Panstwa 3 759 356 5,0 3 759 356 5,0
Pozostali akcjonariusze 4 732 678 6,3 4 732 678 6,3

75 000 000 100,0 75 000 000 100,0

Tabela 33. Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2013 roku
% kapitatu

. . Liczba akcji - Liczba gtosow % gtosow
Akcjonariusz akcyjnego
Grupa Azoty S.A. 49 500 000 66,0 49 500 000 66,0
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 9 650 000 12,9 9 650 000 12,9
Agencja Rozwoju Przemystu S.A. 6 574 966 8,8 6 574 966 8,8
Skarb Panstwa 3760 414 5,0 3760 414 5,0
Pozostali akcjonariusze 5514 620 7,3 5514 620 7,3
Razem 75 000 000 100,0 75 000 000 100,0

Tabela 34. Struktura akcjonariatu na dzien sporzadzenia Raportu
% kapitatu

Liczba akcji Liczba gtosow % gtosow

Akcjonariusz akcyjnego
Grupa Azoty S.A. 49 500 000 66,0 49 500 000 66,0
OFE PZU ,,Ztota Jesien” 11 257 189 15,0 11 257 189 15,0
Agencja Rozwoju Przemystu S.A. 6 607 966 8,8 6 607 966 8,8
Skarb Panstwa 3759 356 5,0 3 759 356 5,0
Pozostali akcjonariusze 3 875 489 5,2 3 875 489 5,2
75 000 000 100,0 75 000 000 100,0
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W dniu 30 stycznia 2015 roku Grupa Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. otrzymata informacje
o nabyciu przez OFE PZU ,,Ztota Jesien” 857 189 akcji Spotki, co pozwolito akcjonariuszowi osiaggnac
15,01 % kapitatu akcyjnego’.

10.5. Specjalne uprawnienia kontrolne posiadaczy papieréw wartosciowych

Wszystkie akcje Spotki daja jednakowe uprawnienia. Uprawnienia Skarbu Panstwa dotyczace
zwotywania Walnego Zgromadzenia oraz powotywania i odwotywania cztonka Rady Nadzorczej
zostaty przedstawione w pkt. 10.8 i 10.10 niniejszego sprawozdania.

10.6. Wskazanie wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu

Nie wystepuja ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu, w szczegolnosci takie jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosow, czy
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu itp.

10.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa
wtasnosci papierow wartosciowych

Statut Spotki nie wprowadza ograniczen przenoszenia praw wtasnosci akcji ponad wynikajace
z powszechnie obowiazujacych przepisow prawa.

10.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb
zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia
decyzji o emisji badz wykupie akcji

Zarzad Spotki

Zarzad Spotki sktada sie z 1 (jednej) do 5 (pieciu) oséb, w tym Prezesa, Wiceprezesow i pozostatych
Cztonkow Zarzadu. Liczbe Cztonkéw Zarzadu okresla organ powotujacy Zarzad. Kadencja Zarzadu
trwa 3 lata.

Do czasu, gdy Skarb Panstwa jest akcjonariuszem Spotki, a Spotka zatrudnia Sredniorocznie powyzej
500 pracownikoéw, Rada Nadzorcza powotuje w sktad Zarzadu jedna osobe wybrang przez
pracownikow Spotki na okres kadencji Zarzadu. Za kandydata na cztonka Zarzadu wybranego przez
pracownikow uznaje sie osobe, ktoéra w wyborach uzyskata najwieksza liczbe waznie oddanych
gtosow. Wynik gtosowania jest wiazacy dla Rady Nadzorczej pod warunkiem udziatu w nim co
najmniej 50% wszystkich uprawnionych pracownikow.

Wybory przeprowadzane sa w gtosowaniu tajnym, jako bezposrednie i powszechne, przez Komisje
Wyborcze powotane przez Rade Nadzorcza sposrdod pracownikow Spotki. Niedokonanie wyboru
Cztonka Zarzadu przez pracownikow Spoétki nie stanowi przeszkody do podejmowania waznych
uchwat przez Zarzad.

Kazdy z Cztonkow Zarzadu moze by¢ odwotany lub zawieszony w czynnosciach przez Rade Nadzorcza
lub Walne Zgromadzenie.

Zarzad Spotki prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spotke we wszystkich czynnosciach sadowych
i pozasadowych. Tryb dziatania Zarzadu oraz podziat zadan pomiedzy Cztonkow Zarzadu w zakresie
prowadzenia spraw Spotki okresla ,,Regulamin Zarzadu Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police”
S.A.”. Zgodnie z jego zapisami w ramach podziatu zadan pomiedzy Cztonkami Zarzadu okreslenie
kompetencji i obowiazkdow w zakresie nadzoru nad okreslonymi obszarami organizacyjnymi Spotki,
nastepuje kazdorazowo przez Zarzad Spotki w drodze uchwaty.

Zarzad nie ma uprawnien do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza sktada sie od 5 do 9 Cztonkow, powotywanych przez Walne Zgromadzenie z tym, ze:

e tak dtugo, jak Skarb Panstwa pozostaje akcjonariuszem Spotki, Skarb Panstwa reprezentowany
przez ministra wtasciwego do spraw Skarbu Panstwa jest uprawniony do powotywania
i odwotywania jednego Cztonka Rady Nadzorczej,

e od chwili, w ktdrej Skarb Panstwa przestat by¢ jedynym akcjonariuszem Spotki jej pracownicy
zachowali prawo wyboru kandydatow do Rady Nadzorczej w ilosci:
o dwobch oséb - w Radzie liczacej do 6 cztonkow,
0 trzech oséb - w Radzie liczacej od 7 do 9 cztonkow.

" Emitent informowat o powyzszym w raporcie biezacym nr 3/2015 , Zawiadomienie o zwiekszeniu ogdlnej
liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spétki” z dnia 2 lutego 2015 roku.
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Wybory przeprowadzane sa w gtosowaniu tajnym, jako bezposrednie i powszechne, przez Komisje
Wyborcze powotane przez Rade Nadzorcza sposrod pracownikow Spotki. W sktad Komisji nie moze
wchodzi¢ osoba kandydujaca w wyborach. Szczegotowy tryb przeprowadzania wyboréw Cztonkow
Rady Nadzorczej z wyboru pracownikow okresla regulamin wyboru Cztonkéow Rady Nadzorczej
z wyboru pracownikow Spoétki, uchwalany przez Rade Nadzorcza, a zatwierdzany przez Walne
Zgromadzenie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej sa powotywani na okres wspolnej kadencji, ktora trwa trzy lata.
Cztonek Rady Nadzorczej rezygnacje sktada Zarzadowi na pismie.

Rada Nadzorcza wykonuje swoje czynnosci zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej szczegétowo
okreslajacym tryb dziatania Rady.

10.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy Jednostki Dominujacej

Uchwate o zmianie statutu podejmuje Walne Zgromadzenie wiekszoscia trzech czwartych gtosow.
10.10. Walne Zgromadzenie - sposéb dziatania

Walne Zgromadzenie dziata zgodnie ze Statutem oraz Regulaminem Walnego Zgromadzenia,
okreslajacym w szczegoélnosci zasady dziatania Walnego Zgromadzenia, prowadzenia obrad,
podejmowania uchwat oraz dokonywania wyborow, w tym wyboru Rady Nadzorczej w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami. Regulamin przyjmowany jest przez Walne Zgromadzenie w drodze
uchwaty. Walne Zgromadzenie dazy do zapewnienia stabilnosci Regulaminu.

Zwotywanie i porzadek obrad

Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki:

e z wtasnej inicjatywy,

e na pisemne zadanie Rady Nadzorczej, wyrazone w uchwale Rady Nadzorczej,

e na pisemne lub ztozone w postaci elektronicznej zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy,
przedstawiajacych co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego,

e na pisemne zadanie akcjonariusza - Skarbu Panstwa niezaleznie od udziatu w kapitale
zaktadowym, ztozone co najmniej na jeden miesiac przed proponowanym terminem Walnego
Zgromadzenia.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje corocznie Zarzad. Powinno ono odbyc¢ sie w terminie

szeSciu miesiecy po uptywie roku obrotowego. Przedmiotem obrad zwyczajnego Walnego

Zgromadzenia jest:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki,

e udzielenie absolutorium cztonkom organow Spoétki z wykonania obowigzkow,

e podziat zysku lub pokrycie straty,

e ustalenie dnia dywidendy oraz dnia wyptaty dywidendy, a takze roztozenie wyptaty dywidendy na
raty,

e rozpatrzenie i zatwierdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za
ubiegty rok obrotowy oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej, jezeli
obowiazek jego sporzadzenia wynika z ustawy o rachunkowosci.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych szczegbtowym
porzadkiem obrad. Porzadek obrad proponuje Zarzad Spoétki albo inny podmiot zwotujacy Walne
Zgromadzenie. Akcjonariusz lub Akcjonariusze, przedstawiajacy co najmniej jedna dwudziesta
kapitatu zaktadowego moga zada¢ umieszczenia poszczegolnych spraw w porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia. Uprawnienie to przystuguje rowniez akcjonariuszowi -
Skarbowi Panstwa niezaleznie od udziatu w kapitale zaktadowym. Zadanie zawierajace uzasadnienie
lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad, powinno zostac ztozone nie
pozniej, niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia.
Akcjonariusz lub Akcjonariusze, przedstawiajacy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu
zaktadowego moga przed terminem najblizszego Walnego Zgromadzenia, zgtaszac projekty uchwat
dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad lub spraw, ktore maja by¢ wprowadzone do porzadku
obrad. Uprawnienie to przystuguje rowniez akcjonariuszowi - Skarbowi Panstwa niezaleznie od
udziatu w kapitale zaktadowym.

Uchwata o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad moze zapas¢ jedynie
w przypadku, gdy przemawiaja za tym istotne powody. Wniosek w takiej sprawie wymaga
szczegOtowego umotywowania.
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Zdjecie z porzadku obrad badz zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad
na wniosek Akcjonariuszy wymaga podjecia uchwaty Walnego Zgromadzenia, po uprzednio
wyrazonej zgodzie przez wszystkich obecnych akcjonariuszy, ktorzy zgtosili taki wniosek, popartej
75% gtosow Walnego Zgromadzenia.

Przed Walnym Zgromadzeniem nalezy przedstawi¢ Akcjonariuszom projekty uchwat, proponowanych
do przyjecia przez Walne Zgromadzenie oraz inne istotne materiaty wraz z uzasadnieniem i opinia
Rady Nadzorczej, w czasie umozliwiajacym zapoznanie sie z nimi i dokonanie ich oceny.

0Od dnia zwotania Walnego Zgromadzenia Spotka umieszcza na swojej stronie internetowej projekty
uchwat oraz wszystkie materiaty dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, pod adresem:
http://zchpolice.grupaazoty.com/pl

Na Walnych Zgromadzeniach Spotki moga by¢ obecni przedstawiciele mediow.

Podejmowanie uchwat

Uchwata bedaca przedmiotem gtosowania powinna zostac¢ tak sformutowana, aby kazdy uprawniony,
ktory nie zgadza sie z meritum rozstrzygniecia stanowigcym przedmiot uchwaty, miat mozliwos¢ jej
zaskarzenia. Zgtaszajacy sprzeciw wobec uchwaty ma prawo do zwieztego uzasadnienia sprzeciwu.
Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaty bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledna wiekszoscia gtosow oddanych chyba, ze
przepisy Kodeksu spoétek handlowych, a takze postanowienia Statutu lub Regulaminu stanowig
inaczej. Gtosowanie moze odbywac sie przy wykorzystaniu elektronicznych srodkow technicznych,
w tym opartych o systemy komputerowe.

Kompetencje Walnego Zgromadzenia

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegolnosci:

e powotanie i odwotanie Cztonkow Rady Nadzorczej wybieranych przez Walne Zgromadzenie,
w tym Przewodniczacego Rady Nadzorczej, z zastrzezeniem postanowien § 32 ust. 1 oraz
§ 34 Statutu,

e ustalenie zasad oraz wysokosci wynagrodzenia Cztonkow Rady Nadzorczej,

e wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spotki lub jego zorganizowanej
czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

e wyrazanie zgody na nabycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego, udziatow
w nieruchomosci lub udziatdbw w prawie uzytkowania wieczystego o wartosci rynkowej
przekraczajacej 10 000 000 (stownie: dziesie¢ milionow) ztotych,

e wyrazanie zgody na zbycie nieruchomosci, prawa uzytkowania wieczystego, udziatow
w nieruchomosci lub udziatow w prawie uzytkowania wieczystego o wartosci rynkowej
przekraczajacej 2 000 000 (stownie: dwa miliony) ztotych,

e wyrazanie zgody na zawarcie przez Spétke umowy kredytu, pozyczki, poreczenia lub innej
podobnej umowy z Cztonkiem Zarzadu, Rady Nadzorczej, prokurentem, likwidatorem albo na
rzecz ktérejkolwiek z tych osob,

e podwyzszanie i obnizanie kapitatu zaktadowego Spotki,

emisja obligacji zamiennych na akcje, obligacji z prawem pierwszenstwa oraz warrantow

subskrypcyjnych,

przymusowy wykup akcji zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa,

tworzenie, uzycie i likwidacja kapitatow rezerwowych,

uzycie kapitatu zapasowego,

postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazaniu Spotki lub

sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

potaczenie, przeksztatcenie oraz podziat Spotki,

zmiana Statutu i zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

rozwiazanie i likwidacja Spotki,

rozpatrzenie sprawozdan Rady Nadzorczej, o ktorych mowa w § 30 ust. 1 pkt. 8) i 19),

zatwierdzenie uchwalonego przez Rade Nadzorcza regulaminu wyboru Cztonka Rady Nadzorczej

z wyboru pracownikow Spétki, o ktorym mowa w § 34 Statutu,

e uchwalanie regulaminu okreslajacego szczegotowo zasady prowadzenia obrad i podejmowania
uchwat przez Walne Zgromadzenie.
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10.11. Sktad osobowy, zmiany oraz opis dziatania organdw zarzadzajacych
i nadzorujacych

Zarzad Jednostki Dominujacej

W okresie sprawozdawczym sktad Zarzadu Emitenta ulegt zmianie.

W dniu 29 pazdziernika 2014 roku na mocy Uchwaty nr 91/VI/14 Rada Nadzorcza Jednostki
Dominujacej powotata w sktad Zarzadu na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu VI wspdlnej kadencji
Pania Anne Ewe Podolak®.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej przedstawia sie
nastepujaco:

e Pan Krzysztof Jatosinski - Prezes Zarzadu,

e Pan Rafat Kuzmiczonek - Wiceprezes Zarzadu wybrany przez pracownikow Spotki,
e Pan Wojciech Naru¢ - Wiceprezes Zarzadu,

e Pani Anna Podolak - Wiceprezes Zarzadu,

Kompetencje oséb zarzadzajacych Jednostka Dominujaca

Zgodnie z obowiazujacymi przepisami KSH oraz postanowieniami Statutu, Zarzad Spotki jest

organem wykonawczym Spotki, prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje ja we wszystkich

czynnosciach sadowych i pozasadowych.

Zarzad Spotki, pod przewodnictwem Prezesa Zarzadu, zarzadza Spoétka i reprezentuje ja na

zewnatrz. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki, nie zastrzezone przepisami

prawa lub postanowieniami Statutu dla Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, naleza do
kompetencji Zarzadu.

Zarzad Spotki dziata zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa i odpowiada za prowadzenie spraw

Spotki przed Rada Nadzorcza i Walnym Zgromadzeniem.

Szczegotowy podziat kompetencji Cztonkow Zarzadu reguluje:

e Uchwata Zarzadu Spotki Nr 398/V1/14 z dnia 30 pazdziernika 2014 roku w sprawie podziatu zadan
pomiedzy cztonkdow Zarzadu w zakresie nadzoru obszaréw organizacyjnych i funkcjonowania
procesdw gospodarczych,

e Regulamin Organizacyjny przyjety uchwata Zarzadu Nr 9/VI/12 z dnia 06 lipca 2012 roku
(z pozniejszymi zmianami, ostatnia zmiana uchwata Zarzadu Nr 399/VI/14 z dnia 30 pazdziernika
2014 r.), zatwierdzony uchwata Rady Nadzorczej Nr 628/V/12 z dnia 13 lipca 2012 roku, uchwata
Rady Nadzorczej Nr 644/V/12 z dnia 14 grudnia 2012 roku oraz uchwata Rady Nadzorczej Nr
74/V1/14 z dnia 25 czerwca 2014 roku (ostatnia zmiana przyjeta uchwata Rady Nadzorczej Nr
94/V1/14 z dnia 20 listopada 2014 r.).

Zgodnie z zapisami Uchwaty Zarzadu Spotki Nr 398/VI/14 z dnia 30 pazdziernika 2014 roku,
w ramach podziatu zadan pomiedzy Cztonkami Zarzadu, okreslone zostaty kompetencje i obowiazki
w zakresie nadzoru okreslonych obszarow organizacyjnych Spotki:
e Prezes Zarzadu - Dyrektor Generalny Krzysztof Jatosinski:
o Dziat Gtownego Dyspozytora,
Jednostke Biznesowa Nawozy,
Jednostke Biznesowa Nitro,
Dziat Audytu Wewnetrznego,
Dziat Marketingu,
Departament Strategii i Rozwoju,
Departament Sprzedazy Nawozow,
Departament Zasobow Ludzkich i Zarzadzania,
Biuro Public Relations.
e Wiceprezes Zarzadu Rafat Kuzmiczonek:
o Departament Bezpieczenstwa Technicznego,
o0 Centrum Analiz Laboratoryjnych.
e Wiceprezes Zarzadu Wojciech Naru¢:
0 Departament Finansow,
0 Departament Zakupow Strategicznych.
e Wiceprezes Zarzadu Anna Podolak:
0 Jednostke Biznesowa Pigmenty,
o0 Centrum Logistyki,

OO0OO0OO0OO0OO0OO0OOo

8 Spotka informowata o powyzszym w raporcie biezacym nr 39/2014 z dnia 29 pazdziernika 2014 roku.
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0 Centrum Energetyki,
0 Centrum Infrastruktury.

W ramach podziatu zadan pomiedzy Cztonkéw Zarzadu ww. Uchwata okresla rowniez kompetencje
i obowiazki w zakresie koordynacji funkcjonowania procesow gospodarczych.
Cztonkowie Zarzadu nadzorujg i koordynuja funkcjonowanie okreslonych proceséw gospodarczych:
e Prezes Zarzadu - Dyrektor Generalny Krzysztof Jatosinski:
0 Zarzadzanie strategiczne,
0 Kompleksowa obstuga Klienta,
0 Zarzadzanie zasobami ludzkimi,
0 Marketing.
e Wiceprezes Zarzadu Rafat Kuzmiczonek:
0 Zapewnienie bezpieczenstwa technicznego i Srodowiskowego.
e Wiceprezes Zarzadu Wojciech Naruc:
0 Zarzadzanie finansami,
o Controlling,
0 Zapewnienie dostepnosci surowcow i materiatow.
e Wiceprezes Zarzadu Anna Podolak:
0 Zapewnienie obstugi logistycznej,
0 Zarzadzanie majatkiem trwatym produkcyjnym,
0 Zarzadzanie realizacja inwestycji.

Prezes Zarzadu - Dyrektor Generalny, przy pomocy komérki organizacyjnej odpowiedzialnej za

obstuge organdw statutowych Spotki, prowadzi biezaca kontrole realizacji uchwat Zarzadu Spotki,

uchwat Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia. Prezes Zarzadu zwotuje, ustala porzadek obrad

i przewodniczy posiedzeniom Zarzadu Spotki, a w razie jego nieobecnosci Wiceprezes Zarzadu

wyznaczony przez Prezesa Zarzadu Spotki. Zgodnie z zapisami Regulaminu Organizacyjnego Grupy

Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. Prezes Zarzadu sprawuje nadzor ogdlny nad dziatalnoscig

Spotki i wykonuje swoje funkcje przy pomocy Dyrektoréw Departamentow, Dyrektoréw Jednostek

Biznesowych i Centréw oraz kierownikow komdrek organizacyjnych. Do kompetencji Prezesa

Zarzadu - Dyrektora Generalnego nalezy:

e 0golny nadzor i koordynacja dziatalnosci Spotki,

troska o wtasciwy wizerunek Spotki,

kierowanie pracami Zarzadu Spotki i przewodniczenie jego posiedzeniom,

petnienie obowiazkdw pracodawcy Spoétki w rozumieniu przepiséw Kodeksu Pracy,

nadzorowanie prac zwigzanych z restrukturyzacja i prywatyzacja Spotki oraz spotek zaleznych,

nadzor i koordynacja nad okreslonymi w regulaminie Zarzadu procesami gospodarczymi oraz

nadzor nad komorkami organizacyjnymi podlegtymi bezposrednio Prezesowi Zarzadu -

Dyrektorowi Generalnemu,

¢ zatwierdzanie plandéw audytu wewnetrznego i kontroli gospodarczej oraz inwentaryzacji, a takze
podejmowanie decyzji o ich przeprowadzeniu,

e reprezentowanie Spotki we wszystkich czynnosciach sadowych i pozasadowych z drugim
cztonkiem Zarzadu Spotki lub prokurentem.

Rada Nadzorcza
Sktad Rady Nadzorczej VI kadencji Emitenta na dzien 01 stycznia 2014 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

e Pawet Jarczewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Jerzy Géra - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Anna Tarocinska - Sekretarz Rady Nadzorczej (przedstawiciel pracownikow Spotki),
e Marcin Likierski - Cztonek Rady Nadzorczej,

e Wiestaw Markwas - Cztonek Rady Nadzorczej (przedstawiciel pracownikow Spotki),
e Andrzej Skolmowski - Cztonek Rady Nadzorczej.

W okresie sprawozdawczym, w dniu 02 lipca 2014 roku Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan
Jerzy Gora ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji w organie nadzorczym Emitenta. Z uwagi na
powyzsze w dniu 08 pazdziernika 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki Grupa Azoty
Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A. powotato do sktadu Rady Nadzorczej na VI wspdlna kadencje Pana
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Macieja Lipca®. Funkcja Wiceprzewodniczacego Rady, uchwata nr 89/VI1/14 z dnia 27 sierpnia 2014
roku, zostata powierzona Panu Andrzejowi Skolmowskiemu.

Sktad 6-cio osobowej Rady Nadzorczej na dzien publikacji niniejszego raportu przedstawia sie
nastepujaco:

e Pawet Jarczewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Andrzej Skolmowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

e Anna Tarocinska - Sekretarz Rady Nadzorczej (przedstawiciel pracownikow Spotki),
e Marcin Likierski - Cztonek Rady Nadzorczej,

e Maciej Lipiec - Cztonek Rady Nadzorczej,

e Wiestaw Markwas - Cztonek Rady Nadzorczej (przedstawiciel pracownikow Spotki).

Rada Nadzorcza dziata na podstawie:

e przepisow ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz.
1037 z pozniejszymi zmianami),

e ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji,

e ustawy o rachunkowosci,

e Statutu Spoétki,

e Regulaminu Rady Nadzorczej Grupy Azoty Zaktady Chemiczne ,,Police” S.A.

Komitet Audytu

0Od dnia 23 listopada 2009 roku w Spotce dziata Komitet Audytu powotany (Uchwata nr 342/1V/09
Rady Nadzorczej z dnia 23 listopada 2009) w celu usprawnienia prac Rady oraz wzmocnienia kontroli
nad Jednostka Dominujaca i Grupa Kapitatowa. Komitet stanowi ciato doradcze dziatajace
kolegialnie w ramach struktury Rady Nadzorczej.

W okresie sprawozdawczym sktad Komitetu Audytu Jednostki Dominujacej zmienit sie z uwagi na
rezygnacje w dniu 02 lipca 2015 roku z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej Emitenta Pana Jerzego
Gory. Uzupetniajac sktad Komitetu Audytu Rada Nadzorcza, na mocy uchwaty nr 90/VI/14 z dnia
27 sierpnia 2015 roku, powotata w jego struktury Pana Pawta Jarczewskiego. Po powyzszych
zmianach, na dzien sporzadzenia niniejszego raportu sktad Komitetu Audytu przedstawia sie
nastepujaco:

e Pan Andrzej Skolmowski - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
e Pani Anna Tarocinska - Sekretarz Komitetu Audytu,
e Pan Pawet Jarczewski - Cztonek Komitetu Audytu.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegolnosci:

e monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,

e monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz
zarzadzania ryzykiem,

e monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej,

e monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych, w tym w przypadku $wiadczenia ustug, o ktorych mowa w art. 48
ust. 2 ustawy z dnia 07 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym,

¢ rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej jednostki.

Szczegotowe zasady funkcjonowania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu przyjety
uchwata Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej Nr 341/IV/09 z dnia 23 listopada 2009 roku,
zmieniony uchwata Rady Nadzorczej Nr 10/V1/2013 z dnia 31 lipca 2013 roku.

® Spotka informowata o powyzszym odpowiednio w raportach biezacych nr 20/2014 z dnia 02 lipca 2014 roku
oraz nr 36/2014 z dnia 08 pazdziernika 2014 roku.
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Skonsolidowane Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Grupa Azoty Zaktady
Chemiczne ,Police” S.A. za okres 12 miesiecy konczacych sie 31 grudnia 2014 roku
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