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Szanowni Państwo/Drodzy Akcjonariusze 

Pisząc niniejszy list pragnę Państwa zachęcić do zapoznania się z opublikowanym w dniu dzisiejszym 

raportem okresowym ZE PAK S.A. dotyczącym minionego roku. Znajdą tam Państwo wszelkie dane 

niezbędne do tego by ocenić bieżącą kondycję naszej Grupy Kapitałowej, Spółki jak i pewne przesłanki 

odnośnie przyszłości. 

Wbrew oczekiwaniom rok 2014 nie był rokiem gwałtownej poprawy warunków zewnętrznych 

funkcjonowania sektora wytwórców energii. Wprawdzie odwrócił się spadkowy trend cen na rynku 

hurtowym energii, jednak nadal nie były to poziomy satysfakcjonujące, obserwowane choćby jeszcze na 

przełomie lat 2011 i 2012. Dodatkowo należy podkreślić, że zgodnie z praktyką rynkową kontraktacja 

sprzedaży energii na 2014 rok w dużej mierze odbywała się z wyprzedzeniem jeszcze w trakcie 2013 roku 

gdy ceny były na poziomach istotnie niższych niż obserwowane od drugiego kwartału 2014 roku. Istotnym 

obciążeniem są rosnące koszty emisji CO2 co wydatnie widać porównując strukturę kosztów Grupy ZE PAK 

w roku 2014 w stosunku do lat wcześniejszych. Nadal na bardzo niskich poziomach kształtują się ceny 

świadectw pochodzenia energii zielonej. Mimo powyższych uwarunkowań Grupa ZE PAK nadal była w 

stanie w 2014 roku generować dodatnie operacyjne przepływy pieniężne.  

Niestety na poziomie osiąganych przez nas w minionym roku wyników negatywnie zaważył wpływ 

wydarzeń o jednorazowym charakterze. Szczególnie istotne znaczenie miał odpis związany z wyrokiem 

sądowym w sprawie wysokości rekompensat z tytułu KDT dla Elektrowni Pątnów II oraz zmiany wysokości 

rezerw związanych z działalnością wydobywczą. Z drugiej strony należy również zauważyć, że wyniki byłyby 

nieco gorsze gdyby nie kilka zdarzeń o niepowtarzalnym charakterze, które miały pozytywny wpływ na 

osiągane wyniki. Zdarzenia te były następstwem działań o charakterze restrukturyzacyjnym dotyczącym 

optymalizacji struktury zatrudnienia oraz zmian warunków zakładowego i likwidacja ponadzakładowego 

układu zbiorowego pracy.  

Produkcja netto energii w elektrowniach Grupy ZE PAK w 2014 roku wyniosła 10,09 TWh co oznacza spadek 

o 4,1% w porównaniu z rokiem 2013. Sprzedaż energii (produkcja własna plus odsprzedaż energii 

zakupionej na rynku) wzrosła w minionym roku o 3,2% w stosunku do 2013 roku i ukształtowała się  

na poziomie 13,5 TWh. Osiągane w minionym roku ceny sprzedaży energii były niższe o 8,1% w stosunku  

do poziomu cen osiąganych w 2013 roku. Skonsolidowany zysk EBITDA Grupy za rok 2014 wyniósł  

507,4 mln PLN a zysk netto 78,5 mln PLN.  



 

W sierpniu ubiegłego roku w formie dywidendy wypłaciliśmy naszym akcjonariuszom 0,68 PLN na jedną 

akcję.   

Grupa nie zaniedbała działań o charakterze inwestycyjnym. W ubiegłym roku koncentrowaliśmy się  

na procesie modernizacji dwóch bloków Elektrowni Pątnów – prace postępują zgodnie z planem  

i spodziewamy się, że wraz z końcem obecnego roku oba zmodernizowane i spełniające warunki emisyjne 

dyrektywy IED bloki będą oddane do eksploatacji. Oznacza to, że będą pracowały bardziej efektywnie a ich 

działalność będzie mniej uciążliwa dla środowiska, dzięki mniejszej emisyjności.  

W bieżącym roku zamierzamy także sfinalizować przygotowania do rozpoczęcia inwestycji polegającej  

na budowie nowoczesnego bloku gazowo-parowego w Elektrowni Konin. Aktualnie uruchomiona została 

procedura przetargowa wyboru wykonawcy pod klucz dla tej inwestycji.  

O wszelkich naszych obecnych i przyszłych zamierzeniach inwestycyjnych będą Państwo na bieżąco 

informowani.  

Jesteśmy świadomi wyzwań, jakie stawia przed nami nadchodzący rok i kolejne lata. Bacznie przyglądamy 

się zmianom, jakie zachodzą w otoczeniu Grupy Kapitałowej, szczególnie tym związanym z polityką 

klimatyczną i przyszłym kształtem rozwiązań legislacyjno-prawnych dotyczących sektora wytwórców 

energii. Mamy przekonanie, że nasza strategia jest na tyle elastyczna by dostosować się do przemian jakie 

dotykają sektor, w którym działamy. Oczekujemy – podobnie jak cała branża konwencjonalnych 

producentów energii w Polsce, że elektrownie zapewniające przewidywalne, stałe dostawy energii  

i gwarantujące bezpieczeństwo systemu energetycznego kraju, będą  mogły  prowadzić  swoją działalność  

w bardziej stabilnym otoczeniu rynkowym a ekonomiczna efektywność branży przełoży się na satysfakcję 

akcjonariuszy między innymi naszej Spółki. 

Pragnę podziękować pracownikom, wszystkim akcjonariuszom, partnerom biznesowym oraz wszystkim 

innym osobom pozytywnie zaangażowanym w działalność Grupy Kapitałowej ZE PAK w minionym 2014 

roku.   

 

Z wyrazami głębokiego szacunku 

Katarzyna Muszkat  
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