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List Prezesa Zarzadu ZE PAK S.A.

Szanowni Panstwo/Drodzy Akcjonariusze

Piszac niniejszy list pragne Panstwa zacheci¢ do zapoznania sie z opublikowanym w dniu dzisiejszym
raportem okresowym ZE PAK S.A. dotyczagcym minionego roku. Znajdg tam Panstwo wszelkie dane
niezbedne do tego by oceni¢ biezgcg kondycje naszej Grupy Kapitatowej, Spotki jak i pewne przestanki

odnosnie przysztosci.

Wbrew oczekiwaniom rok 2014 nie byt rokiem gwattownej poprawy warunkéw zewnetrznych
funkcjonowania sektora wytworcow energii. Wprawdzie odwrécit sie spadkowy trend cen na rynku
hurtowym energii, jednak nadal nie byly to poziomy satysfakcjonujgce, obserwowane chodby jeszcze na
przetomie lat 2011 i 2012. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze zgodnie z praktyka rynkowa kontraktacja
sprzedazy energii na 2014 rok w duzej mierze odbywata sie z wyprzedzeniem jeszcze w trakcie 2013 roku
gdy ceny byty na poziomach istotnie nizszych niz obserwowane od drugiego kwartatu 2014 roku. Istotnym
obcigzeniem sg rosnace koszty emisji CO, co wydatnie wida¢ poréwnujgc strukture kosztdw Grupy ZE PAK
w roku 2014 w stosunku do lat wczesniejszych. Nadal na bardzo niskich poziomach ksztattujg sie ceny
Swiadectw pochodzenia energii zielonej. Mimo powyzszych uwarunkowan Grupa ZE PAK nadal byta w

stanie w 2014 roku generowac dodatnie operacyjne przeptywy pieniezne.

Niestety na poziomie osigganych przez nas w minionym roku wynikdw negatywnie zawazyt wptyw
wydarzen o jednorazowym charakterze. Szczegdlnie istotne znaczenie miat odpis zwigzany z wyrokiem
sgdowym w sprawie wysokosci rekompensat z tytutu KDT dla Elektrowni Pgtnéw Il oraz zmiany wysokosci
rezerw zwigzanych z dziatalnoscig wydobywcza. Z drugiej strony nalezy rowniez zauwazy¢, ze wyniki bytyby
nieco gorsze gdyby nie kilka zdarzenn o niepowtarzalnym charakterze, ktére miaty pozytywny wptyw na
osiggane wyniki. Zdarzenia te byly nastepstwem dziatan o charakterze restrukturyzacyjnym dotyczacym
optymalizacji struktury zatrudnienia oraz zmian warunkéw zaktadowego i likwidacja ponadzaktadowego

uktadu zbiorowego pracy.

Produkcja netto energii w elektrowniach Grupy ZE PAK w 2014 roku wyniosta 10,09 TWh co oznacza spadek
o 4,1% w poréwnaniu z rokiem 2013. Sprzedaz energii (produkcja wtasna plus odsprzedaz energii
zakupionej na rynku) wzrosta w minionym roku o 3,2% w stosunku do 2013 roku i uksztattowata sie
na poziomie 13,5 TWh. Osiggane w minionym roku ceny sprzedazy energii byty nizsze o 8,1% w stosunku
do poziomu cen osigganych w 2013 roku. Skonsolidowany zysk EBITDA Grupy za rok 2014 wynidst
507,4 min PLN a zysk netto 78,5 min PLN.



W sierpniu ubiegtego roku w formie dywidendy wyptacilismy naszym akcjonariuszom 0,68 PLN na jedng

akcje.

Grupa nie zaniedbata dziatan o charakterze inwestycyjnym. W ubiegtym roku koncentrowalismy sie
na procesie modernizacji dwdch blokéw Elektrowni Patnéw — prace postepujg zgodnie z planem
i spodziewamy sie, ze wraz z koricem obecnego roku oba zmodernizowane i spetniajgce warunki emisyjne
dyrektywy IED bloki bedg oddane do eksploatacji. Oznacza to, ze bedg pracowaty bardziej efektywnie a ich

dziatalnos$¢ bedzie mniej ucigzliwa dla srodowiska, dzieki mniejszej emisyjnosci.

W biezgcym roku zamierzamy takze sfinalizowaé przygotowania do rozpoczecia inwestycji polegajgcej
na budowie nowoczesnego bloku gazowo-parowego w Elektrowni Konin. Aktualnie uruchomiona zostata

procedura przetargowa wyboru wykonawcy pod klucz dla tej inwestycji.

O wszelkich naszych obecnych i przysztych zamierzeniach inwestycyjnych beda Panstwo na biezaco

informowani.

Jestesmy swiadomi wyzwan, jakie stawia przed nami nadchodzacy rok i kolejne lata. Bacznie przygladamy
sie zmianom, jakie zachodzg w otoczeniu Grupy Kapitatowej, szczegdlnie tym zwigzanym z polityka
klimatyczng i przysztym ksztattem rozwigzan legislacyjno-prawnych dotyczgcych sektora wytworcow
energii. Mamy przekonanie, ze nasza strategia jest na tyle elastyczna by dostosowac sie do przemian jakie
dotykajg sektor, w ktérym dziatamy. Oczekujemy — podobnie jak cata branza konwencjonalnych
producentéw energii w Polsce, ze elektrownie zapewniajgce przewidywalne, state dostawy energii
i gwarantujace bezpieczerstwo systemu energetycznego kraju, bedg mogty prowadzi¢ swojg dziatalnos¢
w bardziej stabilnym otoczeniu rynkowym a ekonomiczna efektywnosé branzy przetozy sie na satysfakcje

akcjonariuszy miedzy innymi naszej Spoétki.

Pragne podziekowaé pracownikom, wszystkim akcjonariuszom, partnerom biznesowym oraz wszystkim
innym osobom pozytywnie zaangazowanym w dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej ZE PAK w minionym 2014

roku.

Z wyrazami gtebokiego szacunku
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