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Szanowni Panstwo,

Mam przyjemno$¢ przekazaé do publicznej wiadomosci wyniki Grupy CIECH za 2014 rok. Byt to wazny
okres w najnowszej historii naszej Spétki. Szczegdlne znaczenie ma tu, sformutowany wiosng 2012 roku
i konsekwentnie wdrazany przez Zarzad, autorski program glebokiej restrukturyzacji, dzieki ktoremu
firma w 2014 roku odzyskata trwalg rentowno$é i zbudowata stabilne fundamenty dla dalszego rozwoju.

W ubieglym roku mialy miejsce istotne zmiany w strukturze akcjonariatu Spotki -
w czerwcu akcjonariuszem wiekszosciowym zostata Kl Chemistry — spétka z grupy Kulczyk Investments.
Ta zmiana stwarza Spoltce nowe mozliwosci i daje szerokie perspektywy dalszego rozwoju. W listopadzie ubiegtego
roku przyjeta zostata strategia Grupy CIECH na lata 2014 - 2019. Zgodnie z jej zatozeniami Spotka bedzie sig
koncentrowac na wzroscie organicznym w segmencie sodowym i organicznym, w tym biznesie AGRO, jak rowniez

dalszej poprawie efektywnosci Grupy w kazdym aspekcie jej dziatalnosci.

Warto podkresli¢, ze w 2014 roku wszystkie spotki Grupy nadal prowadzity indywidualne programy
restrukturyzacyjne. Osiggane przez nie rezultaty sg imponujgce i znajdujg odzwierciedlenie w wynikach
skonsolidowanych. Kontynuowany jest gtowny projekt rozwojowy segmentu sodowego — projekt SODA +200
(rozbudowa mocy produkcyjnych w Inowroctawiu o dodatkowe 200 tysigcy ton produktu rocznie — do poziomu
800 tysiecy ton rocznie w roku 2016), zaé szczegdlnie intensywnie w najblizszym czasie bedziemy wprowadzaé
zmiany w segmencie organicznym w Nowej Sarzynie. W ubieglym roku istotnie zwiekszone zostaly moce
produkcyjne Grupy. Zainstalowany w Rumunii nowy kalcynator podnidst zdolnosci produkcyjne tamtejszych
zaktadéw do 460 tys. ton w skali roku. Z kolei uruchomiona w pazdzierniku rozbudowana instalacja do produkcji
nasyconych zywic poliestrowych w Nowej Sarzynie pozwala na zwickszenie produkcji tego asortymentu
0 100 procent — do 12 tysiecy ton produktu rocznie.

Przed nami kolejne ambitne wyzwania i projekty rozwojowe. Warto$¢ firmy wzrasta, a Spotka z sukcesem
rozwija sie w skali globalnej. Z optymizmem patrze w przysziosC i jestem przekonany, ze CIECH jest
dzi$ juz zupetnie inng, bardziej dynamiczng firma i solidnym partnerem biznesowym. Nasz cel pozostaje caly czas

niezmienny: bedziemy nadal systematycznie zwigksza¢ warto$¢ naszej Spotki dla akcjonariuszy.

Z wyrazami szacunku,

Prezes Zarzadu CIECH S.A.
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1 Charakterystyka Spotki CIECH S.A.

CIECH S.A. jest sp6tkg dominujgcg Grupy CIECH, w sktad ktérej wchodzag 37 spoétki zalezne i nalezy do grupy
najwiekszych przedsigbiorstw w Polsce dziatajgcych w branzy chemicznej.

CIECH S.A. zajmuje sie zarzadzeniem Grupg CIECH, holdingiem skupiajgcym krajowe i zagraniczne spoétki
produkcyjne, handlowe i ustugowe, prowadzace dziatalno$¢ w obszarze sektora chemicznego. Poprzez swoje
spotki produkcyjne CIECH S.A. jest istotnym krajowym producentem w branzy chemicznej oraz wiodgcym
producentem $rodkéw chemicznych na rynku $rodkowoeuropejskim. Spoétka $wiadczy takze ustugi wsparcia dla
jednej z kluczowych spétek zaleznych.

Podstawowg czescig dziatalnosci CIECH S.A. jest dziatalno$¢ handlowa zwigzana ze sprzedazg produktéw
wytwarzanych przez jednostki zalezne oraz dziatalno$¢ handlowa zwigzana z obrotem towarami nabywanymi
w celu ich dalszej odsprzedazy. CIECH S.A. sprzedaje chemikalia na rynku krajowym, a takze odgrywa znaczaca
role w obrocie polskiego handlu zagranicznego w zakresie eksportu i importu produktéw branzy chemicznej.
Gtéwnymi produktami sprzedawanymi przez Spotke w 2014 roku na rynku polskim byty: soda kalcynowana, sél
warzona, soda oczyszczona i inne chemikalia. Do najwazniejszych produktéw eksportowanych przez CIECH S.A.
nalezaly: soda kalcynowana, soda oczyszczona, siarka.

CIECH S.A. tgcznie ze swoimi sp6tkami zaleznymi jest wylgcznym lub dominujgcym eksporterem w zakresie:
sody kalcynowanej produkowanej w Polsce (100%), sody oczyszczonej produkowanej w Polsce (100%), chlorku
wapnia produkowanego w Polsce (100%), zywic epoksydowych (80%). Ponadto CIECH S.A. wraz z nalezgca do
niego Grupg CIECH jest znaczacym eksporterem w zakresie: szkliwa sodowego oraz soli. Najwiekszym
zagranicznym rynkiem zbytu dla CIECH S.A. byly kraje Unii Europejskiej, w tym gtéwnie Niemcy oraz kraje
Europy Srodkowo-Wschodniej. Znaczna cze$¢ sody kalcynowanej sprzedawana przez Oddziat CIECH w Rumunii
trafia na rynki zamorskie, znajdujgc swoich odbiorcéw gtéwnie w Indiach, Afryce Pétnocnej i na Bliskim
Wschodzie. Gtéwnymi towarami importowanymi byly surowce do produkcji zywic i pianek PUR. Surowce
importowane sg gtéwnie z krajow Europy Potudniowej i Zachodniej oraz Azji. Spéiki produkcyjne nalezgce
do CIECH S.A. s3g jedynym w Polsce producentem sody kalcynowanej i oczyszczonej oraz zywic epoksydowych.

W roku 2014 wiodgcym podziatem dziatalno$ci byta segmentacja branzowa obejmujgca segment sodowy,
organiczny oraz krzemiany i szkto. Produkcja zlokalizowana jest w 8 zaktadach produkcyjnych. Cztery zaktady
produkcyjne (dwa w Polsce, jeden w Niemczech i jeden w Rumunii) produkujg sode kalcynowang oraz produkty
pochodne sody. Najwieksze dwa zaktady zlokalizowane sg w Inowroctawiu oraz Janikowie i odpowiadajg za
przewazajgcg produkcje produktéw sodowych. Pozostate 4 zaktady sg zlokalizowane w Polsce i sg one
dedykowane do wytwarzania produktéw z segmentu organicznego oraz segmentu krzemiany i szkto.

Cele strategiczne i operacyjne CIECH S.A. realizowane sg poprzez strukture organizacyjng opartg na pionach
funkcjonalnych, obejmujacych funkcje zakupéw, produkcji, sprzedazy oraz funkcje wsparcia.

Od 2005 roku nasze akcje sag przedmiotem obrotu na Gietdzie Papieréow Wartosciowych w Warszawie.

CIECH S.A. posiada oddziat w Ramnicu Valcea w Rumunii oraz prowadzi dziatalno$¢ poprzez swoje biuro
w Inowroctawiu.
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Kluczowe spotki nale zace do CIECH S.A. w podziale geograficznym
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Zrédio: CIECH S.A.

W roku 2014 dziatalismy w trzech segmentach: sodowym, organicznym oraz krzemianéw i szkta. Nasze produkty
spetniajg potrzeby innych gatezi przemystu, w tym szklarskiego, meblarskiego, chemicznego, agrochemicznego,
handlu/dystrybucji, detergentéw, tworzyw sztucznych, spozywczego, farbiarskiego i lakierniczego, budowlanego,
samochodowego i débr konsumenckich oraz sg uzywane w rolnictwie. Nasze gtéwne kategorie produktéw, ich

zastosowania i nasze segmenty biznesu prezentujg sie nastepujgco:

Struktura i przedmiot dziatania nale

Organika-Sarzyna
Ciech Pianki

zywice epoksydowe, Zywice
poliestrowe nasyconei
nienasycone, srodki ochrony
roslin,pianki poliuretanowe

soda kalcynowana
soda oczyszczona
sol

Produkty

przemystszklarski,
detergentowy, spozywczy,
farmaceutyczny i gospodarstwa
domowe

rolnictwo, przemyst meblowy i
farbiarski

Odbiorcy

globalny, europejski, krajowy globalny, europejski, krajowy

Zrédio: CIECH S.A.

zacej do CIECH S.A. Grupy CIECH na dzien 31 grudnia 2014 roku.

chemikalia organiczne,
nieorganiczne, tworzywa,
siarka, nawozy, krzemiany,
pustaki szklane, lampionyi
stoje

przemyst spozywczy,
detergentowy i farbiarski,
rolnictwo, budownictwo,
odbiorcy detaliczni

europejski, krajowy
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Informacja o kluczowych spotkach nale  zacych do CIECH S.A.

SEGMENT SODOWY - PODSTAWOWY OBSZAR DZIALALNO SCI

Nalezace do CIECH S.A. spotki sg producentem sody kalcynowanej lekkiej i ciezkiej (spotka produkcyjna
nalezgca do CIECH S.A. jest jedynym producentem sody w Polsce), soli warzonej, bikarbonatu oraz chlorku
wapnia. Soda kalcynowana (zaréowno ciezka, jak i lekka) jest wykorzystywana przy produkcji szkta (szyb
i opakowan szklanych), produkcji detergentéw oraz w branzach: metalurgicznej oraz chemiczne;.

Produkty segmentu sodowego sprzedawane sg gtéwnie przez CIECH S.A (w tym przez Oddziat CIECH
w Rumunii), a produkcja wyrobéw tego segmentu realizowana jest w spétce Soda Polska Ciech S.A., rumunskiej
spotce S.C. Uzinele Sodice Govora — Ciech Chemical Group S.A. oraz w niemieckiej spétce Sodawerk Stassfurt
GmbH&Co. KG.

Charakterystyka kluczowych spétek produkcyjnych pro wadzacych dziatalno $¢ w ramach segmentu
sodowego:

e Soda Polska Ciech S.A. — Soda Polska Ciech powstata w 2007 roku w wyniku wniesienia przez JANIKOSODA
S.A. oraz SODA MATWY S.A. aportéw w postaci przedsiebiorstw tych spétek. JANIKOSODA S.A. objeta 46,49%
udziatéw, a SODA MATWY S.A. 53,51% udziatéw w kapitale zaktadowym Soda Polska Ciech. W dniu 12 czerwca
2012 roku nastgpito przeksztatcenie spotki Soda Polska Ciech SP. z 0.0. w spétke akcyjng Soda Polska Ciech
S.A. Spétka posiada dwa zaktady produkcyjne, znajdujgce sie w Inowroctawiu oraz w Janikowie. Jest jedynym
w Polsce, a drugim na rynku europejskim producentem sody kalcynowanej ciezkiej i lekkiej. Produkuje takze sél
warzong mokrg i suchg (w tym Sél Kujawskg). Zajmuje pozycje najwiekszego producenta soli warzonej w kraju.
Inne wyroby spétki to m.in. soda oczyszczona, chlorek wapnia, kreda strgcana, masy chtonne, mieszanki solne,
peklosdl, tabletki solne, dwutlenek wegla. Wszystkie wymienione produkty majg szerokie zastosowanie
przemystowe. Ich gtéwnymi grupami odbiorcow sg miedzynarodowe koncerny szklarskie, krajowe huty szkia,
producenci detergentéw, przemyst chemiczny, metalurgiczny, spozywczy, paszowy i farmaceutyczny, sektor
uzdatniania wody oraz gospodarstwa domowe. Produkcja sody kalcynowanej oscyluje wokét wielkosci 1200 tt/r.
Zaktad posiada certyfikaty: ISO 9001: 2000, ISO 14001: 2004, GMP +B2. Zakfad stosuje réwniez zasady HACCP.

e Sodawerk Stassfurt GmbH&Co. KG (Grupa Soda Deutschland Ciech ) — niemiecki producent sody
kalcynowanej i sody oczyszczonej z siedzibg w Stassfurt. Sodawerk od 130 lat zajmuje sie produkcjg sody
amoniakalnej w ramach wykorzystania zrédet wapienia i soli kamiennej. Przejecie zaktadu przez CIECH S.A.
nastgpito w 2007 roku, a rok pézniej uruchomiono nowg instalacje do produkcji sody ciezkiej. Firma posiada
certyfikaty: 1SO 9001, ISO 14001, Kosher, GMP.

e S.C. Uzinele Sodice Govora — Ciech Chemical Group S.A.  — nabyta w 2006 roku, jest pierwszg zagraniczng
spotka produkeyjng CIECH S.A., rumunskim producentem sody kalcynowanej, szkta wodnego, szkliwa sodowego
oraz wyrobow sodopochodnych.

SEGMENT ORGANICZNY

Spéiki produkcyjne nalezgce do CIECH S.A. sg producentem wielu organicznych zwigzkéw chemicznych.
W 2014 roku spotki te produkowaly m.in. pianki poliuretanowe, zywice epoksydowe oraz zywice poliestrowe.
Produkty te uzywane sg w przemystach: meblarskim, motoryzacyjnym, farbiarskim oraz elektronicznym. Innymi
istotnymi produktami wytwarzanymi w ramach tego segmentu sg réwniez $rodki ochrony roslin stosowane
w rolnictwie.

Charakterystyka kluczowych spétek produkcyjnych pro wadzacych dziatalno $¢ w ramach segmentu
organicznego:

e Z. Ch. ,Organika-Sarzyna” S.A . — produkuje s$rodki ochrony roslin (herbicydy, fungicydy, insektycydy, zaprawy
nasienne), zywice epoksydowe oraz zywice poliestrowe. Pelny asortyment produkcji obejmuje ponad tysigc
pozycji i ich odmian, w réznych postaciach chemicznych, formach uzytkowych, opakowaniach, stosownie
do rynku docelowego i aplikacji. Do najbardziej znanych znakéw handlowych spétki nalezg Epidian, Chwastox
i Polimal. Podstawowg dziatalno$¢ produkcyjng uzupetniajg dziatania zwigzane z ustugowym prowadzeniem
formulacji wyrobéw, konfekcjonowaniem lub dystrybucjg, ktére moga by¢ prowadzone na rzecz partneréw
gospodarczych na podstawie wiasnej bazy produkcyjnej, potencjatu kadrowego i sieci dystrybucyjnej. Zaktady
posiadajg certyfikaty zarzgdzania jakoscig 1ISO 9001, ISO 14001 oraz system zarzgdzania bezpieczenstwem
i higieng pracy zgodny z normg PN -N-18001.

e Ciech Pianki Sp. z 0.0. — spdtka zajmuje si¢ produkcjg i sprzedaza pianek PUR, koncentrujgc dziatalnosc¢
operacyjng gtéwnie na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej, a jej gtdbwnym odbiorcg jest rynek meblarski.
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Produkowane przez nig pianki mozna podzieli¢ na 5 podstawowych grup: pianki lekkie, pianki standardowe,
pianki wysokoelastyczne, pianki standardowe niepalne, pianki wysokoelastyczne niepalne. Poza blokami w swojej
ofercie posiadajg réwniez wyroby ciete z blokow: ptyty, ksztattki, komplety, bloki rozkrojone, bonelle, piyty
rolowane.

SEGMENT KRZEMIANY i SZKELO

Segment krzemiany i szkto obejmuje przede wszystkim produkty spétki VITROSILICON S.A. oraz innych
producentow, eksportowane w ramach prowadzonej dziatalnosci handlowej, takie jak szkto i szkliwo sodowe.
Ze wzgleddéw organizacyjnych segment ten obejmuje réwniez handel (trading) innymi towarami, gtéwnie siarka.
W ramach tego segmentu nalezgca do CIECH S.A. spétka produkcyjna wytwarza produkty ze szkta, do ktérych
mozna zaliczy¢ m.in. opakowania szklane (lampiony i sloje). Wyroby ze szkta wykorzystywane sg
w budownictwie, przemysle spozywczym i do produkcji zniczy.

Charakterystyka kluczowej spotki produkcyjnej prowa dzacej dziatalno $§¢ w ramach segmentu krzemiany
i szkto:

VITROSILICON S.A. — producent wyrobow pochodzacych z wytopu szkta oraz produktéw chemicznych. Spétka
wytwarza opakowania szklane: stoje, lampiony do zniczy, szkliste krzemiany sodu i potasu, szkto wodne sodowe
i potasowe. VITROSILICON S.A. posiada dwa zaktady produkcyjne: w ltowej, gdzie miesci sie siedziba Zarzadu
firmy oraz produkowane jest szkto wodne oraz opakowania szklane oraz w Zarach, gdzie odbywa sie produkcja
szklistych krzemianéw sodu i potasu.
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Schemat 1. Struktura Grupy zarzadzanej przez CIECH S.A.
na dzie n 31 grudnia 2014 - schemat prezentuje
Spoiki obj ete sprawozdaniem skonsolidowanym

Vitrosilicon S.A. 100%

CIECH SA.
Segment Sodowy,

Organiczny, Krzemiany i Szklo,
Pozostaly

Segment Krzemiany i Szkio

Ciech Pianki Sp. zo.o. 100%

Ciech Nieruchomosci § A. 100%
Segment Pozostaly

Verbis ETA Sp. zo.o. 100%

Segment Organiczny

Transclean Sp. zo.0. 100%

Segment Pozostaty

Verbis ETA Sp. zo.0. SKA 100%

Seygmenl Organiczny

Ciech-Polsin Private Ltd. 98%

Scgment Pozostaly

Soda Polska Ciech S.A. 100%

Segment Pozostaly

Ciech Group Financing AB 100%
Segment Pozostaly

Ciech Finance Sp. z 0.0. 100%

Segment Pozostaly

Ciech Trademarks
Sp. z0.0. 100%
Segment Pozostaty

Ciech Trading S.A. 100%

Segment Sodowy

Transoda Sp. z 0.0. 100%
Seamant Sodowy

Cerium Sp. z 0.0. SKA 100%
Segment Pozostaty

Cerium Sp. Z 0.0. 100%
Segment Pozostaty

rk Holding Strassfurt GmbH 100% BRI S

Segment Pozostaty

JANIKOSODA S.A. 100%
Segment Sodowy

US Govora S.A. 93,76%
Segment Sodowy

KWG Kraftwerksg lschaft Stassfurt

Kaverngesellschaft Strassfurt mbH

Ver gs GmbH 100%

Segment Sodowy Sy Sei

Sodawerk Strassfurt GmbH&Co.KG 100%

B! Tt ] Segment Sodowy

Segmant Sodowy

50% (metoda praw wiasnosci) —_
Segment Sodowy

Z. Ch. Organika - Sarzyna S.A. 99,64%

Segment organiczny

Verbls KAPPA Sp. z0.0.100%
Segment Organiczny

Verbis KAPPA Sp. z o.o. SKA 100%
Segment Organiczny

Algete Sp.zo.0. 100%
Segment Organiczny
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2. Wazniejsze dokonania Spétki CIECH S.A. w 2014 roku.

Zmiana kontroli

W dniu 5 marca 2014 roku ogtoszone zostato przez KI Chemistry s.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu wezwanie
do zapisywania sie na sprzedaz akcji zwyklych w kapitale zaktadowym CIECH S.A., uprawniajgcych do
wykonywania 66% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A.

W dniu 20 marca 2014 roku Zarzgd CIECH S.A. dziatajgc na podstawie art. 80 ustawy z dnia 29 lipca 2005
roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego sytemu
obrotu oraz o spoétkach publicznych przekazat opinii publicznej raportem biezgcym nr 3/2014 ,Stanowisko
Zarzadu CIECH S.A. dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji CIECH S.A. ogtoszonego
przez Kl Chemistry s.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu w dniu 5 marca 2014 roku wraz z opinig sporzadzong
przez Banco Espirito Santo de Investimento S.A. Oddziat w Polsce na temat ceny akcji Spétki w wezwaniu”.

W dniu 11 czerwca 2014 roku CIECH S.A. otrzymat zawiadomienie od Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego S.A., wystepujacego w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Zlota Jesien”,
ze w wyniku zawarcia transakcji sprzedazy wszystkich posiadanych akcji CIECH S.A. w dniu 4 czerwca 2014
roku w odpowiedzi na wezwanie do sprzedazy skierowane przez spétke KI Chemistry s. a r. I., fundusz OFE
PZU nie posiada zadnych akcji CIECH S.A. Przed zmiang OFE PZU posiadat 4 230 067 akciji, ktore stanowity
8,03% udziatu w kapitale zakladowym CIECH S.A. Akcje te uprawniaty do 4 230 067 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu CIECH S.A., co stanowito 8,03% w ogolnej liczbie gtosow.

W dniu 12 czerwca 2014 roku CIECH S.A. otrzymat od Ministra Skarbu Panstwa, dziatajgcego w imieniu
Skarbu Panstwa Rzeczypospolitej Polskiej, zawiadomienie, ze w dniu 9 czerwca 2014 roku Skarb Panstwa,
w nastepstwie rozliczenia transakcji nabycia akcji CIECH S.A. zawartych w wyniku ogtoszonego w dniu
5 marca 2014 roku przez Kl Chemistry s. a r. |. wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji CIECH S.A.,
zbyt na rzecz Kl Chemistry s. ar. I. 19 972 900 akcji CIECH S.A. stanowigcych 37,9% kapitatu zaktadowego
CIECH S.A. oraz uprawniajgcych do wykonywania 19 972 900 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A.,
stanowigcych 37,9% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. Po przeprowadzeniu transakcji, Skarb
Panstwa nie posiadat akcji CIECH S.A.

W wyniku rozliczenia wezwania ogtoszonego w dniu 5 marca 2014 roku przez Kl Chemistry s.a r.l. z siedzibg
w Luksemburgu (spoétka zalezna od Kulczyk Investments S.A. z siedzibg w Luksemburgu) do zapisywania sie
na sprzedaz akcji spétki CIECH S.A., w dniu 9 czerwca 2014 roku KI Chemistry nabyta tgcznie 26 952 052 akcji
w kapitale zaktadowym CIECH S.A., co stanowi 51,14% kapitatu zaktadowego CIECH S.A.; akcje te uprawniajg
do 26 952 052 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A., co stanowi 51,14% w ogélnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A.

Segment Sodowy:

W dniu 5 maja 2014 roku CIECH S.A. udzielit promese pozyczki na rzecz Soda Polska Ciech S.A.,
w wysokosci 160 000 tys. zt. CIECH S.A. zadeklarowat udzielenie pozyczki na rzecz spétki Soda Polska Ciech
S.A. na pokrycie kosztéw realizacji projektu pt. ,Intensyfikacja produkcji sody o 200 tys. ton/rok”, realizowanego
przez spo6tke w Inowroctawiu. Promesa stanowita podstawe ubiegania sie przez spoétkg Soda Polska Ciech S.A.
0 uzyskanie zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej na terenie Pomorskiej Specjalnej Strefy
Ekonomicznej. Promesa byla wazna przez okres od dnia 5 maja 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.
Promesa nie okresla wysokosci oprocentowania pozyczki. Warunkiem zawarcia umowy pozyczki byto
uzyskanie przez spétke Soda Polska Ciech S.A. zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej
na terenie Pomorskiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej, ktore spétka otrzymata 23 maja 2014 roku.

taczne naktady na projekt planowane sg na poziomie 265 000 tys. zt. Realizacja projektu przewidziana jest do
konca 2016 roku. W ramach projektu planuje sie zwiekszenie mocy produkcyjnych w zakresie sody
kalcynowanej o 200 tys. ton. Gtéwnym warunkiem realizacji projektu jest zapewnienie przez obecnego
zewnetrznego dostawce zwiekszenia dostaw solanki do Sody Polskiej Ciech S.A. Zarzad CIECH S.A uzyskat
zgode Rady Nadzorczej CIECH S.A. na udzielenie promesy.

W dniu 23 czerwca 2014 roku Inowroctawskie Kopalnie Soli ,Solino" S.A. podpisaty aneks do wieloletniej
umowy ramowej z CIECH S.A. Aneks zmienia umowe w zakresie dotyczacym dostaw przez IKS Solino solanki
miedzy innymi w zakresie ilosci dostarczanej solanki, formuty dostaw, okresu obowigzywania umowy oraz
wprowadzeniu nowej definicji sity wyzszej. Aneks nie zmienit warunkéw cenowych umowy. Ceny ksztattowane
sg przez strony umowy miedzy innymi w oparciu o nominalny wzrost kosztéw produkcji wynikajacy z inflacij,
zmiane ilosci odebranej solanki. W aneksie strony zmniejszyly ilos¢ solanki dostarczanej CIECH S.A.
w ilosciach zmniejszajacych $rednioroczna, biezgcg wartos¢ swiadczen wynikajgcych z umowy w zakresie
dostaw solanki i soli z ok. 42 000 tys. zt do ok. 40 000 tys. zt. Szczeg6towe informacje dotyczgce aneksu
zostaly podane w raporcie biezagcym nr 41/2014 w dniu 23 sierpnia 2014 roku.
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Centrum Korporacyjne/Pozostate:

W dniu 1 kwietnia 2014 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Ciech Trading S.A. podjeto uchwate
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 9 000 tys. zi, tj. z kwoty 53 950 tys. zt do kwoty 62 950
tys. zt, w drodze emisji 1 000 000 akcji zwyktych imiennych serii ,t” o wartosci nominalnej 9 zt kazda. Cena
emisyjna akcji serii " réwna jest ich wartosci nominalnej i wynosi 9 zt za akcje. Akcje serii ,t” zostaty
zaoferowane w cato$ci poprzez ztozenie oferty oznaczonemu adresatowi, tj. CIECH S.A. w zamian za gotéwke.
Zgodnie z umowg objecia akcji z dnia 3 kwietnia 2014 roku CIECH S.A. uzyskat prawo wtasnosci akcji serii ,£”
z dniem 3 kwietnia 2014 roku, tj. z dniem uznania rachunku bankowego Ciech Trading S.A. ceng emisyjng za
akcje.

W dniu 6 maja 2014 roku CIECH S.A. zazadat od agenta emisji obligacji serii 01, ktérego role peti Banco
Espirito Santo de Investimento S.A., Oddziat w Polsce (Agent Emisji), przeprowadzenia wczes$niejszego
wykupu wszystkich 16 000 obligacji serii 01, kazda o warto$ci nominalnej 10 tys. zt. Obligacje zostaty
wyemitowane przez CIECH S.A. w dniu 5 grudnia 2012 roku. Skierowanie do Agenta Emisji zadania
wczesniejszego wykupu obligacji, zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji byto nieodwotalne i tworzyto po stronie
CIECH S.A. bezwarunkowe zobowigzanie do wykupu obligacji w dniu 5 czerwca 2014 roku. Podstawe prawng
nabycia Obligacji stanowig zapisy Warunkéw Emisji Obligacji. Celem nabycia obligacji byto ich umorzenie, a
tym samym zmniejszenie poziomu zadtuzenia CIECH S.A. oraz obnizenie kosztéw odsetkowych. Zarzgd
CIECH S.A. uzyskat zgode Rady Nadzorczej CIECH S.A. na redukcje zadtuzenia, w tym wykup obligacji.
W dniu 5 czerwca 2014 roku CIECH S.A. wykupit wszystkie 16 000 obligacji. Srednia jednostkowa cena
nabycia kazdej z obligacji wynosita 10 287,96 zt. Wartos¢ wykupu ($rednia jednostkowa cena powigkszona
o0 kwote odsetek) kazdej z obligacji wynosita 10 671,91 zi, a calkowita warto$¢ transakcji wyniosta
170 751 tys. zt.

W dniu 16 maja 2014 roku CIECH S.A. zawart umowe faktoringu z Pekao Faktoring Sp. z 0. 0. z siedzibg
w Lublinie (faktor). Przedmiotem umowy jest $wiadczenie przez faktora na rzecz faktoranta ustug
faktoringowych obejmujgcych nabywanie wierzytelnosci pienieznych przystugujacych faktorantowi wobec jego
kontrahentéw, a wynikajacych z zawartych uméw handlowych. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony,
z tym zastrzezeniem, iz umowa moze zosta¢ wypowiedziana zaréwno przez faktoranta, jak i przez faktora po
uptywie pierwszych 12 miesiecy. Strony ustality limit maksymalnej kwoty zaangazowania faktora wobec
faktoranta z tytutu umowy na kwote stanowigcag rownowartos¢ tacznie 120 000 tys. zt lub réwnowarto$¢ w EUR
lub w USD, z przeznaczeniem na finansowanie:

v" w PLN do 120 000 tys. zt,

v" wUSD do 2 500 tys. USD,

v wEURdo 11 500 tys. EUR.

Szczego6towe informacje dotyczace umowy faktoringu zostaty podane w Raporcie biezgcym nr 15/2014
w dniu 19 maja 2014 roku.

W dniu 22 maja 2014 roku CIECH S.A. otrzymat zgode obligatariuszy zagranicznych na zmiane wybranych
warunkéow Umowy Indenture, w celu wydtuzenia terminu do konca 2016 roku, w ktérym CIECH S.A. ma
zapewni¢, by S.C. Uzinele Sodice Govora - Ciech Chemical Group S.A. spetnita okreslone wymogi dotyczgce
aktywdw netto.

W dniu 7 lipca 2014 roku Pan Andrzej Kope¢ — czionek Zarzadu CIECH S.A. ztozyt z dniem 7 lipca 2014 roku
rezygnacje z zasiadania w Zarzadzie CIECH S.A. Pan Andrzej Kope¢ nie podat przyczyn rezygnaciji.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH S.A. w dniu 7 lipca 2014 roku odwotato wszystkich
dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej CIECH S.A.: Ewe Sibrecht - Oska, Zygmunta Kwiatkowskiego,
Mariusza Obszynskiego, Arkadiusza Grabalskiego, Macieja Lipca, Waldemara Maja, Stawomira Stelmasiaka,
i powotato w ich miejsce nastepujgce osoby: Piotra Augustyniaka, dr Jana Kulczyka, Tomasza Mikotajczaka,
Mariusza Nowaka, Artura Olecha, Wojciecha Stramskiego oraz Macieja Tybure.

W zwigzku ze zmiang kontroli nad CIECH S.A. ktéra miata miejsce w dniu 9 czerwca 2014 roku zgodnie
z warunkami emisji obligacji polskich, obligatariusze mieli prawo zgdania przedterminowego wykupu obligaciji.
Zaden z obligatariuszy nie skorzystat z tego uprawnienia w terminie przewidzianym w warunkach emisji, tj. do
8 lipca 2014 roku.

W dniu 10 lipca 2014 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. dokonata wyboru Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
CIECH S.A. w osobie Pana dr Jana Kulczyka, Zastepcy Przewodniczgcego Rady Nadzorczej CIECH S.A.
w osobie Pana Tomasza Mikotajczaka oraz Sekretarza Rady Nadzorczej CIECH S.A. w osobie Pana
Wojciecha Stramskiego.

W zwigzku z umowg z dnia 28 listopada 2012 roku okre$lajgcg warunki emisji zabezpieczonych obligacji
denominowanych w euro z datg zapadalnosci w 2019 roku, ktére zostaty wyemitowane przez Ciech Group
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Financing AB (publ), w dniu 28 listopada 2012 roku oraz w zwigzku z nabyciem w dniu 9 czerwca 2014 roku
przez Kl Chemistry s.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu 26 952 052 akcji w kapitale zaktadowym CIECH S.A.,
co stanowi 51,14% kapitatu zaktadowego CIECH S.A.:

v" Ciech Group Financing AB (publ), na podstawie punktu 4.15 Umowy Indenture (Oferta na odkup Obligacii
w Wyniku Zmiany Kontroli) ztozyt oferte odkupu wszystkich obligacji zagranicznych za cene za jedng
obligacje zagraniczng wynoszacg 101% wartosci nominalnej obligacji zagranicznej (tj. 101 tys. EUR)
powiekszong o naroste lecz niezaptacone odsetki.

v" Oferta odkupu obligacji zagranicznych byta wigzaca do dnia 5 sierpnia 2014 roku i mogta by¢ wydtuzona
przez Ciech Group Financing AB (publ), za$ posiadacze obligacji zagranicznych mogli zrezygnowac¢
z udziatu w odkupie obligacji zagranicznych do dnia 6 sierpnia 2014 roku.

v' Ciech Group Financing AB (publ) ustalit w ofercie odkupu obligacji zagranicznych ostateczng date odkupu
obligacji zagranicznych na dzien 8 sierpnia 2014 roku.

Posiadacze obligacji zagranicznych nie wyrazili checi skorzystania z oferty odkupu obligacji zagranicznych.

e W dniu 11 sierpnia 2014 roku Zarzgd CIECH S.A. otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego o zarejestrowaniu w dniu
24 lipca 2014 roku zmian w Statucie CIECH S.A. dokonanych Uchwatg nr 17 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia CIECH S.A. z dnia 7 lipca 2014 roku. W Statucie zostaty wprowadzone nastepujgce zmiany:

v' Zmiana kompetencji organéw Spotki CIECH S.A. do powotywania oraz odwotywania cztonkéw zarzgdu.
Dotychczas kompetencje w tym zakresie przystugiwaty Walnemu Zgromadzeniu. Po zmianach
uprawnienia do powotywania i odwotywania cztonkéw zarzgdu posiada Rada Nadzorcza Spotki.

v Zmiana w zakresie wyrazania zgody na dokonanie rozporzgdzenia prawem lub zaciggniecie
zobowigzania.

v' Zmiana w zakresie liczebnosci zarzagdu Spotki.

Szczego6towe informacje dotyczgce zmian w Statucie zostaly podane w Raporcie biezgcym nr 62/2014

w dniu 11 sierpnia 2014 roku.

W dniu 15 wrzes$nia 2014 roku CIECH S.A. sprzedat na rzecz spotki Sagrera Sp. z 0.0. 37 421 250 akg;ji
(wszystkie posiadane przez CIECH S.A. akcje) Infrastruktura Kapusciska S.A. w upadiosci likwidacyjnej,
stanowigcych tacznie 98,998% kapitatu zaktadowego tej spétki za kwote 100 zt. Wihasnosé akcji, wraz ze
wszystkimi prawami i obowigzkami, przeszta na kupujgcego z chwilg zawarcia umowy sprzedazy w dniu
15 wrzesnia 2014 roku. W dniu 18 wrzesnia 2014 roku 100% udziatbw w spotce Sagrera Sp. z 0.0. zostato
sprzedanych poza Grupe CIECH (do spétki ALITA Sp. z 0.0.). Cena za udziaty spotki Sagrera Sp. z o.o.
wyniosta 5 tys. zt. Wtasno$¢ udziatéw, wraz ze wszystkimi prawami i obowigzkami, przeszta na kupujgcego
z chwilg zawarcia umowy sprzedazy.

W dniu 9 pazdziernika 2014 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. powotata z dniem 13 pazdziernika 2014 roku
Pana Macieja Tybure do Zarzgdu CIECH S.A. jako Czionka Zarzadu. W tym samym dniu Pan Maciej Tybura
ztozyt rezygnacje z zasiadania w Radzie Nadzorczej CIECH S.A. z dniem 10 pazdziernika 2014 roku.

e W dniu 3 listopada 2014 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. podjeta uchwate zatwierdzajgca, przedstawiong
przez Zarzad CIECH S.A., "Strategie Grupy Chemicznej CIECH na lata 2014-2019". Zgodnie z przyjetym
dokumentem, strategicznym celem jest maksymalizacja wartosci Grupy CIECH przede wszystkim poprzez
rozwoj w obszarze sody. Cele strategiczne Grupy CIECH obejmujg ponadto:

v' wzrost przychodéw w segmencie sodowym,

v' podwojenie udziatéw w polskim rynku srodkéw ochrony roslin,

v' wzrost EBITDA znormalizowanej,

v' wzrost wartosci Spotki.

Strategla zaktada osiggniecie nastepujacych celéw finansowych Grupy CIECH:

Srednioroczne przychody ze sprzedazy (2014 - 2019): ok. 3,8 mid zt,

$rednioroczna EBITDA znormalizowana (2014 - 2019): ok. 660 min zi,

$rednioroczna marza EBITDA znormalizowana (2014 - 2019): ok. 17%,

osiggniecie wskaznika zadtuzenia netto do EBITDA ponizej 1,00 w 2019 roku. Do obliczenia wskaznika

zatozono $rednioroczng stope dywidendy na poziomie 3%. Wartosci dywidendy oraz jej wyptata bedg

zalezec¢ od sytuacji rynkowej oraz kondycji finansowej Grupy CIECH.

Cele bedg realizowane miedzy innymi poprzez:
wzmocnienie pozycji lidera w segmencie sodowym na kluczowych rynkach europejskich miedzy innymi
poprzez efektywne dotarcie do nowych klientéw oraz budowanie pozycji preferowanego dostawcy,

v" konsekwentne wzmacnianie pozycji rynkowej w segmencie organicznym miedzy innymi poprzez wzrost
efektywnosci produkcji jak i zwiekszenie wykorzystania mocy produkcyjnych,

v' rozwdj produktéw organicznych wysoko przetworzonych, dostosowanych do wymagan klientéw
(w szczegolnosci utworzenie centrum badawczo rozwojowego w Sarzynie),

v' ukonczenie inwestycji odtworzeniowych, zapewnianiajgcych w dtugim terminie wysokg jakos¢
i efektywnos$¢ kosztowa produkcji w segmencie krzemiany i szkto,

v' aktywne dziatania w celu identyfikacji i realizacji nowych inicjatyw rozwojowych, ukierunkowanych
na budowe wartosci Grupy CIECH.

ANANENEN
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Zarzad CIECH S.A. bedzie prowadzit ciggtg analize otoczenia rynkowego oraz identyfikacje innowacyjnych
rozwigzan zmierzajagcych do budowy wartosci Grupy CIECH. W przypadku zmiany warunkéw operowania
Grupy CIECH, dopuszcza sie aktualizacje Strategii.

e W dniu 17 listopada 2014 roku agencja ratingowa Standard & Poor's Ratings Services poinformowata
0 opublikowaniu raportu, w ktérym z uwagi na jako$¢ wynikéw oraz wzrost EBITDA, podnosi przyznany na
zlecenie Spotki CIECH S.A. rating z ,B” na ,B+", z perspektywg stabilna.

e W dniu 28 listopada 2014 roku agencja ratingowa Moody's Investors Service (Moody’s) poinformowata
0 opublikowaniu raportu, w ktérym, podnosi przyznany na zlecenie CIECH S.A. rating z ,B2” na ,B1"
z perspektywg stabilng. Moody’s podniést réwniez z ,B2" na ,B1” (perspektywa stabilna) rating przyznany
emisji obligacji zabezpieczonych, denominowanych w euro na okaziciela, z datg zapadalnosci w 2019 roku,
ktore zostaty wyemitowane przez Ciech Group Financing AB. Podniesienie obu ratingbw Moody’s uzasadnit
poprawg jakosci wynikow CIECH S.A. w 2013 i 2014 roku, przejawiajgca sie poprawag marzy EBITDA oraz
wartoséci generowanej gotowki.

3 Opis czynnikéw i zdarze n, majacych znacz acy wptyw na dziatalno $é CIECH S.A.

Czynniki pozytywne

= Poprawa koniunktury w krajowym przemysle chemicznym w okresie styczen-grudzien 2014 roku w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku poprzedniego (spadek sprzedazy o 1,9% w przypadku chemikaliéw i wyrobéw
chemicznych przy jednoczesnym znacznym wzroscie o 6,2% w zakresie sprzedazy wyrob6w z gumy i tworzyw
sztucznych; wg cen statych).

=  Wzrost sprzedazy krajowej produkcji budowlano-montazowej o 3,6% w ciggu 2014 roku w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego (przemyst chemiczny wytwarza wiele surowcoéw i p6tproduktow
przeznaczonych dla tej produkcji).

= Utrzymanie sie zwiekszonych cen sody kalcynowanej na rynkach europejskich od poczatku 2014 roku
w poréwnaniu do roku poprzedniego (dla Europy Zachodniej wzrost rzedu minimum 2%).

= Wyrazny wzrost popytu na europejskim rynku sody kalcynowanej w stosunku do roku poprzedniego.

=  Poprawa koniunktury na rynku srodkéw ochrony roslin (szczegélnie w stosunku do sytuacji z poprzedniego
roku charakteryzujgcej sie niekorzystnym wydtuzeniem okresu zimowego).

= Utrzymanie sie dosy¢ wysokich cen siarki na tle roku poprzedniego (wyzszych o kilkadziesigt procent).
= Ozywienie gospodarcze w Unii Europejskie;.

= Utrzymanie sie dosy¢ niskiego poziomu wartosci polskiej waluty wobec EUR (na tle kilku lat poprzednich)
sprzyjajace optacalnosci eksportu Grupy CIECH.

Czynniki negatywne
= Dosy¢ niski poziom cen zywic epoksydowych (w stosunku do kilku poprzednich lat), jednak wykazujgcy
tendencje powolnego wzrostu dzieki ozywieniu na europejskim rynku farb.

3.1. Czynniki ryzyka.

Recesje gospodarcze, jak i ci agte spowolnienie gospodarki  $wiatowej i europejskiej oraz zwi gzane z nimi
problemy rynkéw kredytowych i finansowych mog g negatywie wptyn 3¢ na dziatalno $¢ CIECH S.A.
Dziatalno$¢ CIECH S.A. opiera sie w znacznym stopniu na sprzedazy produktéw chemicznych, uzywanych
w charakterze surowcow i pétproduktdw w szerokim zakresie branz: szklarskiej, chemii gospodarczej, meblarskiej,
motoryzacyjnej, budowlanej, spozywczej, farmaceutycznej, chemicznej i artykutdbw konsumpcyjnych.
Zapotrzebowanie na produkty wytwarzane przez klientow CIECH S.A. zalezne jest od ogdlnych warunkéw
gospodarczych oraz innych czynnikéw, w tym sytuacji na rynku budowlanym, motoryzacyjnym oraz rynku
opakowan, kosztéw pracy i energii, zmian kurséw walutowych, stép procentowych oraz innych czynnikéw
znajdujgcych sie poza kontrolg Spétki. W rezultacie, wielkos$¢ i optacalno$¢ sprzedazy zalezy od powyzszych
zmiennych, jak réwniez sytuacji gospodarczej w Polsce, Europie i na $wiecie. Niedawna recesja gospodarcza
na rynkach docelowych oraz obszarach geograficznych, gdzie CIECH S.A. prowadzi sprzedaz produktéw,
zwtaszcza w przemysle szklarskim, budowlanym oraz motoryzacyjnym w Europie, w znaczgcy spos6b obnizyta
zapotrzebowanie na produkty wytwarzane przez spoétki produkcyjne, przez co obnizyty sie obroty handlowe.
W efekcie wspomnianej recesji, popyt na nasze produkty spadt z rekordowego poziomu z roku 2007 i poczatku
2008 i dotychczas nie zostat w petni odbudowany.

Pomimo faktu, iz popyt na niektére z naszych produktéw wzrést w roku 2010 i 2011 (pomimo kryzysu w strefie
Euro) nie ma pewnosci, ze dalsza niska dynamika rozwoju gospodarczego w tej strefie nie wplynie negatywnie na
obroty handlowe. W latach 2012-2013 zauwazalna byta stagnacja na gtéwnych rynkach produktowych (niewielkie
spadki i wzrosty popytu). Poprawa koniunktury nastgpita dopiero w 2014 roku.
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W przypadku dtugotrwatego ostabienia $wiatowej koniunktury gospodarczej lub pogorszenia sytuacji gospodarczej
na $wiecie, odbiorcy CIECH S.A. mogg doswiadczy¢ brakéw finansowych czy trudnosci w pozyskaniu $rodkéw na
prowadzenie dziatalnosci. W efekcie obecni lub potencjalni odbiorcy mogg opézni¢, bgdz zrezygnowac¢ z planéw
zakupu oraz moga nie by¢ w stanie zaptaci¢ (cze$ciowo lub w catosci) swoich zobowigzan w terminie. Pogorszenie
sie sytuacji finansowej odbiorcéw zwieksza ryzyko kredytowe, na jakie narazona jest Spétka, a tym samym
powoduje zwiekszone ryzyko ograniczenia lub zerwania stosunkéw handlowych.

Nie ma pewnosci, ze wydarzenia majgce negatywny wptyw na branze i rynki dziatalno$ci Grupy CIECH, takie jak
spowolnienie w polskiej, europejskiej i $wiatowej gospodarce, wzrost stop procentowych, niesprzyjajgce kursy
walut, czy inne czynniki nie bedg miaty miejsca. Kazde znaczace spowolnienie w dziatalnosci odbiorcéw CIECH
S.A., a takze w polskiej, europejskiej, czy $wiatowej koniunkturze gospodarczej moze skutkowa¢ spadkiem popytu
na produkty i negatywnie wptyngé na dziatalno$¢ operacyjng i sytuacje finansowg CIECH S.A. Ryzyko szacujemy
jako érednie.

Segment sodowy i organiczny maj g charakter cykliczny, a zmiany popytu i cen mog g mieé negatywny
wplyw na mar ze operacyjn g i przeptywy pieni ezne CIECH S.A.

Obrét CIECH S.A. zwigzany jest w gtéwnej mierze ze sprzedaza produktéw przemystu sodowego i organicznego,
ktérych ceny od zawsze byly cykliczne i wrazliwe na zmiany stosunku podazy i popytu, dostepno$¢ i cene
surowcow, og6lne uwarunkowania gospodarcze oraz inne czynniki znajdujagce sie poza kontrolg Spotki. Branze te
charakteryzujg sie cyklami zwiekszonego popytu, podczas ktérego osigga sie wysokie zyski i marze operacyjne,
po ktérych nastepujg okresy nadpodazy wynikajgce ze znacznego wzrostu produkcji, ktére z kolei skutkujg
spadkiem zyskoéw i marz operacyjnych.

Popyt na sode kalcynowang spadt z najwyzszego poziomu w roku 2008 do znacznie nizszych w kolejnych latach.
Powodem spadku popytu bylo zmniejszone zapotrzebowanie ze strony przemystu szklarskiego (szczegolnie
w zakresie szkta ptaskiego), ktére bylo reakcjg na ogodlne spowolnienie gospodarcze. Z powodu spadajgcego
popytu na wielu rynkach lokalnych zanotowano nadpodaz sody kalcynowanej, ktéra poskutkowata tymczasowym
spadkiem srednich cen sprzedazy sody kalcynowanej.

Powstata w wyniku tego nadwyzka magazynowa sody kalcynowanej w Europie spowodowata, ze wielu
producentéw korzystajacych z sody kalcynowanej wstrzymato nowe zamoéwienia i w roku 2009 korzystato ze
zgromadzonych zapaséw. Po 16% spadku zapotrzebowania w roku 2009, zachodnioeuropejski rynek sodowy
doswiadczyt w latach 2010-2011 wzrostéw rzedu 3%-5% (wg IHS Chemical) i stagnacji w lata 2012-2013. Wyrazng
poprawe koniunktury zanotowano w 2014 roku.

W podobny sposéb zachowaly sie rynki niektérych z pozostatych produktéw, w tym Zzywic epoksydowych
stosowanych gtéwnie w budownictwie oraz produkcji farb i lakieréw, réwniez oscylujgc pomiedzy okresami
wzmozonego popytu wraz ze wzrostem cen i marz, a obnizonego popytu skutkujgcego nadpodazg oraz spadkiem
cen i marz. Zapotrzebowanie na zywice epoksydowe wigze sie $cisle z popytem na dobra koncowe w branzach
farbiarskiej, budownictwie, przemysle elektronicznym, co z kolei zalezy od ogdlnej sytuacji gospodarcze;.
Cykliczno$¢ moze oddziatywa¢ na ceny produktéow produkowanych i sprzedawanych przez CIECH S.A., a tym
samym negatywnie wptyngé¢ na dziatalno$¢ operacyjng oraz sytuacje finansowg. Ryzyko szacujemy jako $rednie.

Rosn gca konkurencja mo ze negatywnie wptyn aé na dziatalno $¢ operacyjn g i sytuacj e finansow g CIECH
S.A.

Rosnagca konkurencja ze strony obecnych i nowych producentéw krajowych i zagranicznych moze pojawia¢ sie
w gtéwnych branzach i rynkach dziatalnosci CIECH S.A. Konkurencja w przemysle chemicznym uwarunkowana jest
dynamikg lokalnego rynku i rézni sie znaczgco w zaleznosci od konkretnego produktu i jego zastosowan.
Dodatkowo, konkurencja w segmencie chemicznym zalezy od wielu czynnikéw, w tym, lecz nie wytgcznie: popytu,
cen produktéw, pewnosci dostaw, odpowiednich zdolnosci produkcyjnych, jakosci obstugi klienta, jakosci produktu
oraz dostepnosci do potencjalnych substytutéw. Nie ma gwarancji, ze CIECH S.A. bedzie w stanie skutecznie
konkurowa¢ z obecng i przysztg konkurencjg. Zwiekszona konkurencja lub wejscie nowych podmiotéw na rynek
moze w znacznym stopniu negatywnie wptyng¢ na dziatalno$¢ operacyjng i sytuacje finansowg Spoétki.

Dotyczy to sody kalcynowanej w zwigzku z zapowiadanymi inwestycjami we wzrost mocy produkcyjnych — gtéwnie
w Turcji i Chinach. Moga sie réwniez pojawi¢ nowe podmioty rynkowe dystrybuujace te same produkty co CIECH
S.A.. W skali najblizszego roku ryzyko rosngcej konkurencji oceniamy jako mate, natomiast w dtuzszej perspektywie
— jako $rednie.

Dostawy niektorych niezb ednych surowcéw realizowane s @ przez ograniczon g liczb e dostawcéw, co mo ze
skutkowa € przerwami w dostawie i spowodowa ¢ opéznienia, b adz dodatkowe koszty, je $li dostawcy nie
dostarcz g towaru w terminie lub ich produkt nie b  edzie spetniat wymaga n jako $ciowych. Co wi ecej, CIECH
S.A. narazona jest na ryzyka wynikaj ace z uméw dtugoterminowych.

Dziatania nalezgcych do CIECH S.A. spétek produkcyjnych wymagajg odpowiednich i terminowych dostaw
surowcow. Kiedy to tylko mozliwe, CIECH S.A. stara sie dywersyfikowa¢ dostawy pomiedzy wiele podmiotéw.
Jednakze, dla pewnych niezbednych surowcéw, do dyspozycji pozostaje jedynie ograniczona liczba dostawcow.
Na przyktad, wiekszo$¢ wapienia i solanki — dwéch podstawowych surowcéw do produkcji sody kalcynowanej
z uzyciem metody Solvaya — spoétki sodowe pozyskujg lokalnie od pojedynczych dostawcéw. Zaktady produkcii
sody kalcynowanej muszg znajdowaé sie w bezposrednim sasiedztwie dostawcéw wapienia i solanki z powodu
wysokich kosztéw transportu tych surowcéw w poréwnaniu do ich ceny. Zaktad w Rumunii réwniez wiekszo$é
kluczowych surowcéw pozyskuje od pojedynczych dostawcoéw. Ponadto, niektére z zaktadéw produkcyjnych,
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zwtaszcza produkujgcych sode kalcynowang, zlokalizowane sg w obszarach, gdzie liczba dostawcow
w ekonomicznie optacalnym promieniu jest ograniczona.

Dodatkowo, cze$¢ surowcéw, jak wapien, solanka, czy energia, pozyskiwana jest w ramach umoéw
dtugoterminowych, z ktorych niektére zawarte zostaty na okres 25 lat. Pomimo, ze kluczowe warunki umow
z dostawcami, jak cena i jako$¢, sg elastyczne i mogg pod pewnymi warunkami zosta¢ zmodyfikowane by lepiej
odzwierciedla¢ obecne warunki gospodarcze, nie ma pewnosci, ze elastycznos¢ ta bedzie wystarczajgca, aby
dostosowaé umowy do biezgcych warunkéw gospodarczych w sposéb dla nas akceptowalny, co moze negatywnie
wptynaé na dziatalnos$¢ operacyjng i sytuacje finansowg spotek.

Pion Zakupéw stara sie zminimalizowa¢ ryzyko opisane powyzej pracujgc caly czas z dostawcami obecnymi
i poszukujgc opcjonalnych dostawcoéw. Z racji tego, ze CIECH S.A. jest postrzegany jako duzy i dobry odbiorca
surowcow, rzadko zdarzajg sie sytuacje gdy dostawcy wycofujg sie ze wspétpracy. Ryzyko szacujemy jako $rednie.

Negatywny wplyw na dziatalno $¢é CIECH S.A. mog @ mie ¢ wahania w cenach surowcéw i paliw zu  zywanych
przez spotki produkcyjne, brak zdolno $ci do utrzymania, b gdz zastgpienia kluczowych dostawcow,
niespodziewane braki w dostawach lub zaktéceniata  ncucha dostaw.

Zysk CIECH S.A. w duzej mierze uzalezniony jest od mozliwych uzyskania atrakcyjnych cen surowcow
produkcyjnych i energetycznych niezbednych do wytworzenia poszczegolnych produktéw przez spoétki produkcyjne.
Surowce produkcyjne i energetyczne niezbedne do wytworzenia produktéw w segmencie sodowym to: wegiel, gaz
ziemny, energia elektryczna i para wodna, wapien, solanka, amoniak, koks wielkopiecowy i antracyt. Odnotowuje
sie spadek ceny wegla uzywanego do produkcji energii elektrycznej i pary wodnej w zaktadach w Soda Polska
Ciech w Janikowie i Inowroctawiu.

Ceny wielu surowcow, stanowigcych znaczgcg cze$¢ kosztéw operacyjnych, bywajg zmienne. Dostepnos$¢ i ceny
tych surowcéw podlegajg czynnikom, ktore w wiekszosci sg poza kontrolag CIECH S.A, jak sytuacja na rynku,
ogolnoswiatowe perspektywy gospodarcze, ograniczenia produkcji ze strony dostawcéw, wahania cen ropy i innych
dobr, awarie infrastruktury, uwarunkowania polityczne, warunki atmosferyczne, przepisy prawne i inne.

Pion Zakupéw stara sie zminimalizowa¢ ryzyko opisane powyzej pracujgc caly czas z dostawcami obecnymi
i poszukujac opcjonalnych dostawcéw. Ryzyko szacujemy jako $rednie.

Warunki pogodowe mog g mie ¢ wptyw na przychody ze sprzeda zy osi ggane przez CIECH S.A.

Zte warunki pogodowe moga zmniejszy¢ sprzedaz produktéw przeznaczonych do ochrony roslin (segment
organiczny). Sprzedaz $rodkéw ochrony roslin oraz produktéw agrochemicznych jest limitowana przez warunki
pogodowe, poniewaz zbiory plonéw i decyzje odnos$nie sadzenia roslin r6znig sie w zaleznosci od tego, czy sezon
wegetacyjny jest wyjatkowo mokry czy suchy. Zte warunki pogodowe mogg by¢ przyczyng mniejszych zbioréw, a co
za tym idzie mniejszego zapotrzebowania na nasze produkty. Warunki pogodowe mogg mie¢ op6zniony wptyw na
wyniki dziatalnosci operacyjnej, jako ze sprzedajemy swoje produkty dystrybutorom, ktérzy mogg mie¢ nadmiar
zapasOw po ztym okresie wegetacyjnym, co bedzie skutkowaé nizszg iloscig zaméwien na kolejny okres.

Podobnie przedstawia sie sytuacja w segmencie sodowym w zakresie sprzedazy chlorku wapnia i mieszanek
chloru i soli, ktére sg uzywane gtéwnie w zimie do konserwacji drég. Podczas tagodnych zim, zapotrzebowanie na
produkty odladzajgce spada, a przychody ze sprzedazy chlorku wapnia i pokrewnych produktéw mogg by¢ nizsze
niz oczekiwane, jak miato to miejsce w okresie zimowym 2011/2012.

Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi oceniamy jako $rednie.

Sita wy Zzsza oraz niebezpieczny charakter wytwarzanych produ  ktéw chemicznych mog @ mieé niekorzystny

wplyw na dziatalno §¢ CIECH S.A. Oprécz tego, nale zace do naszych spoétek zaktady produkcyjne s a
podmiotem znacz gcych zagro zen operacyjnych i mog a podlega € przestojom.

Dziatalno$¢ produkcyjna moze zosta¢ przerwana wskutek rozmaitych niebezpieczenstw i czynnikéw ryzyka, ktére
znajdujg sie poza naszg kontrola, takich jak zagrozenia $rodowiskowe, strajki i niektére katastrofy, wigczajac w to
pozary, wydarzenia pogodowe, powazne awarie sprzetu, katastrofy naturalne, ataki terrorystyczne i inne wypadki
lub wydarzenia mogace skutkowac zaprzestaniem dziatalnosci. Jakiekolwiek uszkodzenia obiektéw, wiaczajgc w to
systemy informatyczne, powodujgce krétkotrwate zaktécenia w dziataniu obiektéw oraz ustug dystrybucyjnych
i logistycznych na czas naprawy lub z innych powodéw, moga mie¢ znaczny, niekorzystny wpltyw na dziatalnosé
operacyjng i sytuacje finansowg Spditki. Na podobne czynniki ryzyka narazeni sg dostawcy. Wydarzenia
spowodowane przez site wyzsza, zgodne z zapisami w umowach zakupu, moga zaktéci¢ produkcje i/lub zwiekszy¢
ponoszone koszty. Zaktécenia lub wzrost kosztéw mogg mie¢ znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki Spotki.

W zaktadach chemicznych bedgcych w naszym posiadaniu sg uzywane, przetwarzane, produkowane,
przechowywane, transportowane i usuwane znaczne ilosci chemicznych, niebezpiecznych surowcéw oraz ptynnych
i stalych odpaddéw. Niektére z nich sg wysoce niebezpiecznymi $rodkami i moga by¢ szkodliwe na skutek
niewtasciwego obchodzenia sie z nimi lub nieodpowiedniego ich usuniecia. Wypadki z udzialem tych substanciji,
ktére czesto poddane sg wysokim cisnieniom i temperaturom w trakcie procesu produkcji, przechowywania
i transportu, moga spowodowac¢ powazne uszkodzenia lub obrazenia obiektéw, $rodowiska i ludzkiego zdrowia, jak
réwniez zaktocenia, ograniczenia lub opdéznienia produkcyjne. Jakiekolwiek uszkodzenia lub obrazenia oséb,
sprzetu lub mienia, lub jakiekolwiek inne zaktécenia w produkcji lub dystrybucji mogg skutkowaé znaczgcym
zmniejszeniem przychodéw operacyjnych i znaczgcym zwiekszeniem kosztéw zwigzanych z wymiang lub naprawag
oraz zabezpieczeniem aktywéw, co moze miec¢ istotny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i sytuacje
finansowg CIECH S.A. Moze powodowaé¢ réwniez konsekwencje prawne, takie jak naruszenie wymogoéw
ustawowych i/lub pozwy prawne o uszkodzenia cielesne, uszkodzenie lub uszczuplenie wasnosci oraz podobne
roszczenia.
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Nalezace do CIECH S.A. spétki produkcyjne poddane s g bardzo s$cistym regulacjom, co mo ze generowa ¢
znacz gce koszty zwi gzane z zapewnieniem zgodno $ci z przepisami dotycz gcymi ochrony $rodowiska i BHP,
majgcymi zastosowanie do prowadzonej przez Grup e dziatalno sci.

Dziatalno$¢ CIECH S.A. i nalezgcych do CIECH S.A. spétek produkcyjnych podlega odpowiednim wymaganiom
prawnym dotyczacym ochrony s$rodowiska i BHP. Wymagania te regulujg dziatania zwigzane
z: (i) magazynowaniem, stosowaniem i zagospodarowaniem substancji niebezpiecznych i odpadéw; (ii) poborem
wody i zrzutem $ciekéw; (iii) emisjg zanieczyszczen do atmosfery; (iv) ludzkim zdrowiem i bezpieczenstwem;
(v) rekultywacjg obszaréw zanieczyszczonych oraz (vi) sprzedazg i stosowaniem wytwarzanych przez Grupe
CIECH produktéw. Spotki produkcyjne nalezace do CIECH S.A. prowadzg dziatalno$¢ w oparciu o aktualne decyzje
administracyjne regulujgce sposob i zakres korzystania ze $rodowiska, z zastrzezeniem pozwolenia
zintegrowanego dla elektrocieptowni w Inowroctawiu, co do ktérego trwa wecigz procedura jego uzyskiwania.
Informacje dotyczace postepowania administracyjnego w tej sprawie opisano w punkcie 1.15.4). Najwazniejsze z
nich to pozwolenia zintegrowane, pozwolenia wodnoprawne i decyzje sankcjonujgce gospodarke odpadowg. Takie
pozwolenia wydawane przez wtasciwe organy administracyjne podlegajg zmianom i aktualizacji. Rzeczywiste lub
domniemane naruszenia wymagan wynikajgcych z prawa ochrony $rodowiska i BHP lub pozwolen, mogg
prowadzi¢ do ograniczenia lub wstrzymania dziatalnosci zaktadéw, znacznych sankcji cywilnych lub karnych. Na
przyktad w ostatnich kilku latach inwestowaliSmy w modernizacje aktywéw zwigzanych z energetykg w zaktadzie
w Janikowie w celu ograniczenia emisji zanieczyszczen powietrza do dopuszczalnych pozioméw. Te dziatania
pozwolg tylko czesciowo pomniejszy¢ wysokos¢ potencjalnych kar pienieznych za ponadnormatywng emisje
zanieczyszczen z Elektrocieptowni Janikowo za lata 2011-2014. Ponadto emisja zanieczyszczen w Elektrocieptowni
w Inowroctawiu réwniez przekraczata i moze nadal przekracza¢ dopuszczalne poziomy, co moze skutkowaé
natozeniem kar pienieznych. W 2014 roku trwaty prace nad przygotowaniem dokumentacji przetargowej oraz
uzyskaniem pozwolen na budowe instalacji odsiarczania oraz odazotowania spalin w ramach kompleksowej
modernizacji instalacji elektrocieptowni nalezgcych do Soda Polska Ciech S.A. Przedsiewziecie to ma na celu
dostosowanie tych instalacji do nowych standardéw emisji zanieczyszczen dla istniejgcych zrodet spalania,
z uwzglednieniem wymagan Przejsciowego Planu Krajowego (PPK). Jako inny przyktad nalezy wskazaé kwestie
parametrow $ciekéw odprowadzanych przez US Govora S.A. w Rumunii, ktére przekroczyly dozwolone limity
i odpowiednie wtadze natozyty na Spotke kary. US Govora S.A. ztozyta sgdowe odwotanie przeciwko ABA OLT -
Regionalnemu Zarzadcy Wéd Rzeki Olt. USG moze corocznie negocjowaé dopuszczalne parametry sciekw z ABA
OLT, ktéry co roku zaostrzat warunki dotyczgce parametréw $ciekéw, narazajgc w ten sposéb US Govora na
sankcje karne. W dniu 18 marca 2014 roku US Govora uzyskata nowe pozwolenie wodnoprawne, ktére zawiera
wyzsze dopuszczalne stezenia zanieczyszczen w sciekach odprowadzanych do rzeki Olt, co w efekcie spowoduje
zakonczenie spraw spornych z ABA OLT w przedmiotowej kwestii. Dodatkowo we wrzes$niu 2014 roku US Govora
otrzymata pozwolenie wydane przez Krajowy Zarzgd Gospodarki Wodnej na eksploatacje stawéw osadowych na
okres 5 lat, ktére poza zmiang pozwolenia zintegrowanego z grudnia 2013 roku jest dodatkowym dokumentem
potwierdzajgcym kwalifikacje osadnikéw jako instalacji do oczyszczenia $ciekéw. Z kolei Sodawerk Stassfurt
uwzgledniajgc wymagania Ramowej Dyrektywy Wodnej realizuje dziatania zwigzane z alternatywnym zrzutem
$ciekéw, do innego odbiornika anizeli rzeka Bode.

Co roku zarzgdzana przez CIECH S.A Grupa CIECH ponosi znaczne wydatki kapitalowe i operacyjne w celu
osiggniecia zgodnosci z aktualnymi i przysztymi wymaganiami prawa ochrony srodowiska i BHP. Zaobserwowac
mozna stalg tendencje do zaostrzania wymagan prawa ochrony $rodowiska i BHP.

Na dziatalnos¢ Grupy CIECH w istotnym zakresie wptywajg wymagania prawne dyrektywy ustanawiajgcej system
handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych w Unii Europejskiej (EU ETS), a takze dyrektywy o emisjach
przemystowych (IED).

Dziatalno$¢ zaktadéw produkcyjnych nalezacych do naszych spétek zaleznych powoduje emisje gazéw
cieplarnianych takich, jak dwutlenek wegla i jest regulowana przez EU ETS. Cztonkowie EU ETS nie mogg
przekracza¢ przydziatow uprawnien do emisji (EUA) na koniec kazdego roku rozliczeniowego. Jedna jednostka
EUA odpowiada prawu do emisji 1 tony ekwiwalentu CO.. Instalacje, ktére majg niewystarczajgca ilos¢ uprawnien,
aby pokry¢ swoje emisje, muszg je naby¢ na rynku carbon: pierwotnym (aukcje) lub wtérnym. Za przekroczenie
dopuszczalnego limitu uprawnien groza kary pieniezne.

Od 2013 roku weszty w zycie istotne zmiany w zakresie wspélnotowego systemu handlu emisjami polegajgce,
miedzy innymi, na (i) rozszerzeniu zakresu systemu o nowe rodzaje dziatalnosci, (ii) stopniowej redukcji limitu
uprawnien do 2020 roku, (iii) zastgpieniu systemu krajowych planéw rozdziatu uprawnien do emisji jednym limitem
uprawnien dla catej UE, (iv) dgzeniu do petnego systemu aukcyjnego sprzedazy uprawnien, (v) braku bezptatnych
uprawnien dla producentéw energii elektrycznej, (vi) przydziale bezptatnych uprawnien na podstawie
ujednoliconych wskaznikéw opracowanych przez Komisje Europejska.

W konsekwencji zmian uregulowan prawnych, proces produkcji sody w Grupie CIECH zostat wigczony do EU ETS
poczgwszy od 2013 roku. Zmiany w funkcjonowaniu ETS w sposoéb istotny wptywajg na dziatalno$é spétek objetych
systemem ze wzgledu na znaczacg wysokos¢ kosztéw nabycia brakujgcych uprawnien do emisji CO..
Na podstawie prognozowanych cen uprawnien do emisji CO, na wolnym rynku oszacowano, ze Grupa CIECH
wyda okoto 12,8 min EUR rocznie w latach 2015 - 2019 na nabywanie uprawnien do emisji. Oprécz kosztéw
bezposrednich zwigzanych z zakupem praw do emisji CO2 nalezy spodziewa¢ sie wzrostu cen energii w wyniku
wdrazania przyjetej przez UE polityki energetyczno-klimatycznej, obejmujgcej réwniez wytworcéw energii
elektrycznej. Moze to mie¢ negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowg zaréwno CIECH S.A. jak
i catej Grupy CIECH.
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Dodatkowo z dniem 1 stycznia 2016 roku Dyrektywa IED wprowadzi ostrzejsze standardy emisji dla dwutlenku
siarki (SOy), tlenkéw azotu (NOx) oraz pytu z duzych obiektéw energetycznego spalania (LCP). Uchwatg z dnia
23 kwietnia 2014 r. Rada Ministrow przyjeta Przejsciowy Plan Krajowy (PPK) obejmujgcy 73 obiekty
energetycznego spalania. Plan ten zaktada wydtuzenie terminu dostosowania instalacji LCP, w tym instalacji
elektrocieptowni w Inowroctawiu i Janikowie najpézniej do dnia 30 czerwca 2020 roku. W konsekwencji takich
nowych przepiséw bedziemy zobowigzani do przeprowadzenia inwestycji w instalacje LCP w Inowroctawiu
i Janikowie, o czym wspomniano powyzej. Zgodnie z dyrektywg IED, zmiany w stosunku do obecnie
obowigzujacych przepiséw dotyczg roéwniez wzmocnienia roli dokumentéw referencyjnych BREF przy okreslaniu
wymagan najlepszych dostepnych technik (BAT) dla indywidualnych instalacji. KE bedzie uchwala¢ tzw. konkluzje
BAT, ktére bedg niejako skrocong wersjg dokumentéw BREF i stang sie podstawg prawnie wigzgcg do wydania
pozwolenia. W dniu 5 wrzesnia 2014 roku weszta w zycie ustawa z dnia 11 lipca 2014 roku o zmianie ustawy —
Prawo ochrony srodowiska oraz niektérych innych ustaw, ktéra ma na celu wdrozenie przepiséw dyrektywy IED.
Ustawa nowelizuje w bardzo szerokim zakresie ustawe z dnia 27 kwietnia 2001 roku — Prawo ochrony srodowiska
(POS). Zmiany w ustawie POS obejmujg przede wszystkim wymagania wynikajace z najlepszych dostepnych
technik, zmiane listy instalacji, dla ktérych uzyskanie pozwolenia zintegrowanego bedzie obligatoryjne, wymagania
szczeg6towe dotyczace funkcjonowania instalacji przemystowych, w tym dopuszczalnych wielkosci emisji,
modyfikacje przepiséw dotyczgcych ochrony powierzchni ziemi oraz wprowadzenie obowigzku sporzadzenia przez
instalacje IPPC raportéw poczgtkowych. Ponadto, wprowadzane zmiany wptyng na spéjno$¢ systemu ochrony
powierzchni ziemi, zasady odpowiedzialnosci za historyczne zanieczyszczenie gruntu oraz uporzgdkowanie
przepis6bw dotyczgcych zapobiegania szkodom w $rodowisku i ich naprawy. Cze$¢ zaktadéw nalezgcych do
zarzgdzanej przez CIECH S.A. Grupy CIECH posiada diugg historie dziatalnosci przemystowej oraz dziatalnosci
polegajgcej na sktadowaniu odpadéw. W zwigzku z charakterem prowadzonej dziatalnosci, na niektérych gruntach
wystepujg aktywne zrodta zanieczyszczenia srodowiska gruntowo-wodnego. Nasze spoétki ponoszg biezgce koszty
operacyjne oraz tworzg rezerwy zwigzane z rekultywacjg zanieczyszczonych gruntéw oraz oczyszczaniem wod
podziemnych. Niektére z zakladow staly sie przedmiotem postepowan zwigzanych z historycznym
zanieczyszczeniem gruntu, ktére zakonczylty sie prowadzeniem prac rekultywacyjnych $rodowiska gruntowo-
wodnego w uzgodnieniu z odpowiednimi wtadzami. Zidentyfikowanie wczes$niej nieznanego zanieczyszczenia lub
natozenie nowych obowigzkéw badania i eliminacji zanieczyszczenia w zaktadach produkcyjnych nalezgcych do
naszych spétek zaleznych moze oznacza¢ koniecznos¢ poniesienia znacznych dodatkowych kosztéw. Nasze spotki
moga by¢ zobowigzane do utworzenia lub statego zwigkszania rezerw na takie zobowigzania. Jesli nie uda sie
trafnie przewidzie¢ czasu poniesienia takich kosztéw, wpltyw na dziatalno$¢ Grupy CIECH i sytuacje finansowa
w kazdym okresie poniesienia takich kosztéw moze by¢ znaczacy.

W polskim systemie prawnym wiasciwe organy mogg zobowigza¢ prowadzgcego instalacje do ustanowienia
zabezpieczenia roszczen w zwigzku z ryzykiem wystgpienia szkody w $rodowisku. Zabezpieczenie to moze mie¢
forme depozytu, gwarancji bankowej, gwarancji ubezpieczeniowej lub polisy ubezpieczeniowe;.

Ponadto, mimo, ze nasze spétki produkcyjne monitorujg mozliwo$¢ narazenia otoczenia na ryzyko zwigzane
z produkcjg lub sprzedazg swoich produktéw, nie mozna wykluczy¢ przysztych roszczen zgtoszonych przez wiadze
rzgdowe, osoby prywatne i inne osoby trzecie dotyczgce odszkodowan z tytutu domniemanej utraty zdrowia lub
whasnosci w wyniku zanieczyszczenia substancjami niebezpiecznymi lub narazenia na nie w wyniku dziatalnosci
zaktadéw produkcyjnych. Posiadane przez nasze spotki ubezpieczenie moze nie byé w stanie pokry¢ takich
roszczen.

Prawo w zakresie ochrony srodowiska moze réwniez wptyngé na popyt na produkty wytwarzane przez nasze spoiki.
Na przyktad istnieje ryzyko zmniejszenia popytu na sode kalcynowang z przemystu opakowan szklanych w wyniku
rozporzgdzen w UE preferujgcych korzystanie ze sttuczki, jako surowca w procesie produkcji szkta. Wprowadzenie
takich rozporzgdzen przez klientow przemystu szklanego moze zmniejszy¢é $rednie ceny sprzedazy sody
kalcynowanej. Ryzyko szacujemy jako duze.

Zgodno $¢ z coraz wiekszymi wymogami prawnymi dotycz gcymi badania, oceny, rejestracji i analizy
bezpiecze nstwa wytwarzanych produktéw mo ze prowadzi ¢ do poniesienia znacznych dodatkowych
kosztéw lub zmniejszenia, czy eliminacji dost  epnosci i/lub zbywalno $ci pewnych surowcéw u zywanych
w produkcji wyrobéw.

CIECH S.A. i nalezgce do niego spotki musza przestrzega¢ szerokiego zakresu rozporzgdzen dotyczgcych
badania, produkcji, oznaczania i analizy bezpieczenstwa swoich produktéw lub produktéw swoich dostawcéw.
W pewnych krajach, wigcznie z krajami cztonkowskimi Unii Europejskiej, takie rodzaje kontroli i restrykcji prawnych
staly sie coraz bardziej wymagajace. Spodziewamy sie kontynuacji tej tendenciji.

Wytwarzane przez nasze spoétki produkcyjne produkty oraz surowce uzywane do produkcji sg regulowane przez
wiele norm $rodowiskowych m.in. w zakresie rejestracji i analizy bezpieczenstwa substancji w nich zawartych.
Rozporzadzenie Unii Europejskiej dotyczace rejestracji, oceny, autoryzacji i stosowanych ograniczen w zakresie
chemikaliow Rozporzgdzenie (WE) nr 1907/2006, “REACH”" nakfada na caty przemyst chemiczny znaczne
zobowigzania dotyczace badania, oceny i rejestracji substancji chemicznych produkowanych lub importowanych
spoza krajow UE.

Zgodnie z wymaganiami rozporzadzenia REACH CIECH S.A. lub nalezace do niego spotki wprowadzajgce do
obrotu substancje w ilosci powyzej 1 tony/rok dokonaty lub zamierzajg dokonac rejestracji wtasciwej tych substancji
w okreslonych terminach, co pozwoli im na kontynuowanie dziatalnosci w dotychczasowym zakresie.

W pierwszym etapie rejestracji tj. do 1 grudnia 2010 roku zarejestrowano w Grupie CIECH 19 substancji o tonazu
powyzej 1000 Mg/rok. W Il etapie rejestracji tj. do 31 maja 2013 roku zarejestrowano jedng substancje o zakresie

18



N Ciech Sprawozdanie z dziatalnosci CIECH S.A. za 2014 rok

tonazowym 100-1000 Mg/r. W Il etapie, tj. do dnia 31 maja 2018 roku planuje sie zarejestrowaé — 38 substanciji
wprowadzanych do obrotu w ilosci 1-100 Mg/r.

Wdrazanie wymagan REACH jest drogie iczasochtonne oraz prowadzi do zwiekszenia kosztow produkcji
i zmniejszenia marz operacyjnych na produkty chemiczne. Szacujemy, ze tgczne wydatki na osiggniecie zgodnosci
z REACH wyniosg okoto 7,2 min zt w latach 2015-2019. Kazda zwloka w pelnej rejestracji substancji zgodnie
Z wymogami prawnymi moze prowadzi¢ do natozenia kar pienieznych lub zakazu wprowadzania na rynek UE
produktéw zawierajgcych takie substancje.

W zwigzku z rozporzgdzeniem REACH lub rozporzadzeniem UE dotyczgcym klasyfikaciji, oznakowania i pakowania
substancji i mieszanin chemicznych - Rozporzadzenie (WE) nr 1272/2008 (,Rozporzagdzenie CLP”), pewne
substancje w surowcach lub produktach mogg zosta¢ sklasyfikowane jako majace negatywny wptyw na srodowisko,
uzytkownikéw produktéw lub pracownikéw. Ich produkcja moze zosta¢ poddana autoryzaciji Europejskiej Agenciji
Chemikaliow (ECHA) lub catkiem ograniczona.

Wszelkie takie prawa oraz rozporzadzenia, ktére mogg by¢ przyjete w przysziosci mogg negatywnie wptyngé
na dostepnos¢ iflub zbywalno$¢ uzywanych przez CIECH S.A. lub spéiki zalezne surowcoéw i wytwarzanych
produktéw, prowadzi¢ do restrykcji lub zakazu ich nabywania lub sprzedazy, co w konsekwencji moze zobowigzaé
Grupe do ponoszenia coraz wiekszych kosztow spetnienia wymagan dotyczgcych rejestracji, oznakowania lub
stosowania produktéw. Co wiecej, poniewaz niektére z produktéw wytwarzanych przez nalezace do CIECH S.A.
spotki produkcyjne sa sprzedawane na rynkach, na ktérych wtasciwa klasyfikacja jest bardzo wazna dla rezimu
prawnego zastosowanego do takich substancji, nie mozna wykluczyé, ze stosowana przez nas klasyfikacja bedzie
poddawana w watpliwos¢ lub podwazana. Wszelkie takie czynniki mogg mieé¢ negatywny wplyw na dziatalnosé
i sytuacje finansowg CIECH S.A. i catej Grupy CIECH. Ryzyko szacujemy jako $rednie.

W przypadku, gdy posiadane przez CIECH S.A. lub jeg o spotki zale zne patenty i inne prawa wtasno $ci
intelektualnej nie zapewni g w odpowiednim stopniu ochrony produktéw, mo Ze nastgpi¢ utrata cz esci rynku
na rzecz konkurentéw i CIECH S.A. lub spétki zale  zne mog g nie by ¢ w stanie zyskownie prowadzi € swojej
dziatalno $ci.

Dla ochrony praw wtasnosci intelektualnej swoich produktow oraz sposobéw ich wytwarzania, rozwoju, produkcji
i sprzedazy, CIECH S.A i jego spotki zalezne posiadajg i uzywajg wielu patentéw, wykreowanych we wtasnym
zakresie know-how, tajemnic handlowych, praw autorskich i znakéw towarowych oraz innych informacii
wewnetrznych.

Korzystamy z réznych, dostepnych sposobéw ochrony tych praw, wigczajgc w to umowy/klauzule o poufnosci,
umowy cesji praw do wynalazkéw i danych wlasnosciowych, umowy z pracownikami, niezaleznymi agentami
handlowymi, dystrybutorami, konsultantami, uczelniami wyzszymi i jednostkami badawczymi, w ktérych jestesmy
partnerem. Jednakze umowy te mogg zosta¢ naruszone. Agencje rzadowe lub organy ustawodawcze moga
wymagac¢ ujawnienia takich informacji w celu uzyskania przez nas pozwolenia na sprzedaz danego produktu.
Agencja lub organ ustawodawczy mogg réwniez ujawni¢ takie informacje z wiasnej inicjatywy, jesli zadecyduja,
ze taka informacja nie jest poufng informacjg firmowa lub handlowg. Tajemnice handlowe, know-how i inne
nieopatentowane, wtasne technologie mogg réwniez w inny spos6b zosta¢ ujawnione lub niezaleznie opracowane
przez konkurencije.

CIECH S.A. i jego spotki zalezne posiadajg réwniez patenty i zgtoszenia patentowe chronigce wiele komponentéw
i produktéw. Sktadane sg w urzedach patentowych wnioski o udzielenie praw wylgcznych w postaci zgtoszen
patentowych i rejestrowych. Wskazane powyzej srodki ostroznosci gwarantujg jedynie ograniczong ochrone
i przyktadowo, nie zapewniajg mozliwosci wykluczenia ujawnienia lub niezaleznego opracowania przez konkurencje
informaciji bedgcych wtasnoscig CIECH S.A. lub ktérej$ z nalezacych do CIECH S.A. spétek.

Nie ma pewnosci, ze istniejgce lub przyszie patenty, pozwolg na uzyskanie odpowiedniej ochrony lub
konkurencyjnej przewagi oraz, ze jakiekolwiek przyszte zgtoszenia patentowe zagwarantujg uzyskanie patentéw
lub, ze nie nastgpi ,obejscie” patentéw, ich uniewaznienie lub brak mozliwosci ich wdrozenia. Ponadto prawa
whasnosci intelektualnej mogg zosta¢ podwazone, co mogtoby mie¢ znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki
dziatalnosci. W niektérych przypadkach, spory sgdowe w sprawach wilasnosci intelektualnej moga byé
wykorzystane do uzyskania konkurencyjnej przewagi. Spoétki Grupy CIECH byly w przesztosci i mogg byé
w przysztosci, strong pozwang w sprawach sgdowych dotyczgcych patentéw i innych praw wiasnosci intelektualne;.
Wszczecie postepowania przeciwko ktérejkolwiek z naszych spétek oznacza¢ moze koniecznos$¢ poniesienia
znacznych kosztéw obrony, nie ma bowiem pewnosci, ze takie postepowanie zostatoby rozstrzygniete na korzysé
danej spotki. Niekorzystne rozstrzygniecie sporu, moze oznacza¢ konieczno$¢ zaptaty znaczacych kwot,
a jednoczesnie badanie, produkcja lub sprzedaz technologii lub produktéw moga zosta¢ zabronione.

Jakiekolwiek postepowania przed urzedem patentowym i/lub urzedem ds. znakéw towarowych, bgdz w sadzie
mogg zakonczy¢ sie niekorzystnymi rozstrzygnieciami, dotyczacymi naszych wynalazkéw, np. zawezeniem lub
uniewaznieniem zakresu ochrony. W przypadku takich postepowan koszty ich prowadzenia sg znaczne.
Dodatkowo, systemy prawne niektorych krajéw, gdzie sg lub mogg by¢ sprzedawane nasze produkty, moga nie
chroni¢ wcale lub chroni¢ w mniejszym stopniu niz w Europie posiadane przez CIECH S.A. lub nalezgce do niego
spotki prawa wiasnosci intelektualnej. W niektérych krajach CIECH S.A. moze réwniez nie by¢ w stanie ochroni¢
praw dotyczacych tajemnic handlowych, znakéw towarowych oraz wiasnych nieopatentowanych technologii.
Ryzyko szacujemy jako niskie.
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CIECH S.A. podlega post epowaniom spornym, wt gczajagc w to post epowania antymonopolowe, ktére
moglyby zaszkodzi € jego interesom w przypadku wydania niekorzystnego dla niego orzeczenia.

CIECH S.A. narazona jest na nieodtgczne ryzyko biznesowe dotyczgce podatnosci na rozmaite typy roszczen
i postepowan prawnych. Spoétka byta i jest zaangazowana w rozmaite postepowania prawne, roszczenia
i dochodzenia, ktére trwajg obecnie lub zostaly zakoriczone w ciggu ostatnich trzech lat. Zgodnie
z politykg rachunkowosci na takie postepowania tworzone sg rezerwy w przypadkach, gdy istnieje znaczgce
prawdopodobienstwo, ze poniesione zostang koszty, a ich wysoko$¢é moze zosta¢ rozsadnie oszacowana. Nie ma
pewnosci, ze nie pojawi sie wzrost w zakresie toczgcych sie spraw lub, ze jakiekolwiek przyszte pozwy prawne,
roszczenia, postepowania i dochodzenia nie bedg znaczace. Oprécz tego CIECH S.A. moze by¢ w przyszitosci
strong w postepowaniu prawnym, dotyczacym miedzy innymi wiasnosci intelektualnej, obrazen cielesnych,
gwarancji produktu, roszczen srodowiskowych, badz antymonopolowych oraz zawiera¢ ugody w odniesieniu do
postepowan prawnych i roszczen, ktére mogg mie¢ znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki dziatalnosci.

Decyzje UOKIK, ze jakiekolwiek z dziatan Spotki miato efekt w postaci ograniczenia konkurencji w kontekscie
postepowania antymonopolowego, moze wplyng¢ na mozliwos¢é prowadzenia dziatalnosci i/lub wyznaczenie
grzywny pienieznej, ktére to efekty moga mie¢ znaczny, niekorzystny efekt na wyniki dziatalnosci i sytuacje
finansowg Spétki. CIECH S.A. ocenia poziom narazenia na ww. czynnik ryzyka jako $rednie.

Na interesy, reputacj e i produkty sprzedawane przez CIECH S.A. mog a mieé wplyw roszczenia dotycz agce
odpowiedzialno s$ci producenta, skargi lub niekorzystny rozgtos w od niesieniu do produktow.

Produkty sprzedawane przez CIECH S.A. uwzgledniajg nieodtgczny element ryzyka obrazen cielesnych, ktére
moga powsta¢ wskutek manipulowania przez nieupowaznione strony trzecie lub wskutek zanieczyszczenia lub
degeneracji produktu, wigczajac w to obecno$¢ obcych zanieczyszczen, chemikaliéw, substancji lub innych
$srodkéw chemicznych Ilub osadéw podczas réznych faz procesu przygotowania, produkcji, transportu
i przechowywania. Nie ma gwarancji, ze produkty sprzedawane przez CIECH S.A. nie spowodujg w przysztosci
zadnych choréb lub obrazen, ani ze CIECH S.A. lub ktérakolwiek z jego spétek produkcyjnych nie beda
przedmiotem roszczen lub postepowan prawnych zwigzanych z takimi sprawami. Pomimo, ze CIECH S.A. posiada
zwyczajowe ubezpieczenie dotyczgce odpowiedzialno$ci wobec 0sob trzecich i gwarancji producenta, w przypadku
powstania roszczenia dotyczgcego gwarancji producenta lub odpowiedzialnosci wobec o0s6b trzecich, nie ma
gwarancji, ze Spoétka bedzie w stanie skutecznie ustanowi¢ roszczenie ubezpieczeniowe w zgodzie z polityka firmy
lub, Ze uzyskane z roszczenia $rodki bedag wystarczajgce do pokrycia spowodowanych rzeczywistych szkod.

CIECH S.A. moze by¢ zmuszona do wycofania swoich produktow z niektorych jurysdykciji, w przypadku
niespetnienia przez te produkty odpowiednich standardéw jakosci lub bezpieczenstwa. Nie ma gwarancji,
ze w rezultacie nie wpltyng przeciwko Spoétce roszczenia dotyczgce odpowiedzialnosci za sprzedane towary.
Niekorzystne orzeczenie w sprawie dotyczgcej odpowiedzialnosci za sprzedane towary moze mie¢ znaczacy,
niekorzystny wptyw na wyniki dziatalno$ci Spotki. Oprécz tego, CIECH S.A. moze by¢ zmuszona do zwiekszenia
swojego zadtuzenia lub przekierowania zasobéw z innych inwestycji w celu zaspokojenia jakichkolwiek takich
roszczen. Dodatkowo, niekorzystny rozgtos w odniesieniu do produktéw sprzedawanych przez Spétke moze mie¢
istotny wplyw na przysztg sprzedaz, co moze mie¢ znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki dziatalnosci CIECH S.A.
Spétka ocenia poziom narazenia na ww. czynnik ryzyka na $rednie.

Nalezace do CIECH S.A. spdtki mog g nie posiada ¢ waznego tytutu prawnego do niektérych ze swoich
nieruchomo $ci.

Niektére dokumenty i/lub niezbedne dodatkowe potwierdzenia, stwierdzajgce tytut prawny dla niektérych
z whasnosci, wtgczajgc w to czesc¢ terenu spotki S.C. Uzinele Sodice Govora S.A. w Rumunii, zaktadéw, budynkow i
instalacji, mogg by¢ zagubione. Oprdcz tego, niektore z jednostek zaleznych, wigczajgc w to Soda Polska Ciech
S.A., korzystajg z niektérych nieruchomosci, ktérych status prawny moze by¢ niejasny, bgdz kwestionowany.
Z powodu, iz co do zasady nabycie przez spétki z Grupy CIECH nieruchomosci nie korzystato z rekojmi publicznej
wiary ksigg wieczystych i nie mozna wykluczyé braku dokumentéw potwierdzajgcych lub wspierajgcych tytut prawny
w stosunku do czesci posiadanych nieruchomosci, nalezgce do CIECH S.A. spétki mogg nie by¢ w stanie
przedstawi¢ zapewnienia w zwigzku z wtasnoscig i stanem prawnym, potencjalnych defektéw tytutu prawnego lub
ograniczen w zakresie sprzedazy, ktére mogg wptyngé na prawa odnosnie wszystkich nieruchomosci. W tym
zakresie spétki z Grupy CIECH moga by¢ réwniez przedmiotem ewentualnych roszczen osob trzecich, co moze
mie¢ znaczny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i sytuacje finansowg CIECH S.A. Ryzyko szacujemy
jako niskie.

W kontek scie upadto $ci spotki zale znej Infrastruktura Kapu $ciska S.A. CIECH S.A. mo ze nie by ¢ w pehi
chroniona przed zobowi gzaniami zwi gzanymi z upadto $cia.

Infrastruktura Kapusciska S.A. zakonczyta gtéwna dziatalnos$¢ produkcyjng w grudniu 2012 roku. W dniu 14 marca
2014 roku Sad Rejonowy w Bydgoszczy postanowieniem wydanym na posiedzeniu niejawnym uwzglednit wniosek
Infrastruktury Kapusciska S.A. i oglosit upadios¢ Infrastruktury Kapusciska S.A. obejmujaca likwidacje majatku
upadtego. W kontekscie postepowania upadtosciowego, CIECH S.A., jako jednostka dominujgca nie bedzie
odpowiedzialna za zobowigzania Infrastruktury Kapusciska S.A., poniewaz prawo polskie nie przewiduje podstaw
do odpowiedzialnosci spétki macierzystej lub powigzanej z jednostkg ogtaszajgcg upadto$¢ w odniesieniu do
zobowigzan takiej upadajgcej jednostki. Stad wobec upadtosci tej spotki, CIECH S.A. moze by¢ zobowigzany do
spetnienia okreslonych $wiadczen jedynie w tych przypadkach, gdzie CIECH S.A. udzielit gwarancji za
zobowigzanie Infrastruktury Kapusciska S.A. i w tym zakresie jakiego udzielona gwarancja dotyczyta. Potencjalnie,
moze chodzi¢ tutaj o gwarancje udzielong przez CIECH S.A. za okreslone zobowigzania oraz os$wiadczenia
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i zapewnienia Infrastruktury Kapusciska S.A. ztozone w ramach Umowy Sprzedazy i Przeniesienia Aktywéw TDI na
BASF do catkowitej kwoty 10,0 min EUR; gwarancja ta obowigzuje przez okres dwéch do czterech lat liczgc od daty
wykonania transakcji (czyli od dnia 12 marca 2013 roku). Nadto, przepisy polskiego Kodeksu Cywilnego zezwalajg
wierzycielom (w tym wierzycielom handlowym) jednostki zaleznej na korzystanie ze $rodkéw prawnych
skierowanych przeciwko osobom trzecim (a wiec i spétce matce) jesli osoba trzecia zawarta z dtuznikiem czynnos$é
przez ktérg dtuznik ten stat sie niewyptacalny. Jesli w przypadku wystgpienia przez wierzycieli dtuznika z takimi
powddztwami (tzw. skargg paulianskg) sad uznatby, ze okreslona czynnos$¢ zostata $wiadomie podjeta przez
dtuznika z osobg trzecig na szkode jego wierzycieli i wskutek tego 6w podmiot (dtuznik) stat sie niewyptacalny, badz
w wiekszym stopniu niewyptacalny, a podmiot trzeci otrzymat w zwigzku z tym korzysci, w okreslonych warunkach
opisanych w polskim Kodeksie Cywilnym, czynno$¢ taka moze zosta¢ uznana za bezskuteczng w stosunku do
danego wierzyciela, ktéry moze dochodzi¢ zaspokojenia z majgtku takiego podmiotu trzeciego w zakresie korzysci
uzyskanych od dtuznika. W przypadku, gdyby sad lub inny wiasciwy organ uznat roszczenia, o jakich mowa
powyzej za zasadne, moze to mie¢ znaczacy, istotny negatywny wplyw na wyniki dziatalnosci lub sytuacje
finansowg CIECH S.A. Ryzyko szacujemy jako niskie.

Utrata gtéwnego personelu zarz gdzajacego, technicznego i administracyjnego, jak réwnie Z brak mo zliwo $ci
pozyskania takiego personelu mo ze wptyn aé na interesy CIECH S.A.

Charakter dziatalnosci CIECH S.A., jak réwniez jej plany rozwojowe, wymagajg zatrudniania personelu,
posiadajgcego wysokie kwalifikacje w réznych dziedzinach. Zdolno$¢ do utrzymania konkurencyjnej pozyciji
i realizacji strategii biznesowej zalezy w duzym stopniu od jakosci i doswiadczenia personelu. Utrata waznych dla
Spoétki kompetencji lub brak mozliwosci ich pozyskania w wyniku zewnetrznych rekrutacji moze mie¢ znaczny,
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng oraz sytuacje finansowg. Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci
CIECH S.A. oraz stosunkowo wysokie koszty pozyskania nowych pracownikéw o poréwnywalnych kwalifikacjach
rywalizacja o personel z odpowiednim doswiadczeniem jest elementem trwale prowadzonej polityki. Zdolnosci do
rekrutowania, zatrzymywania i ciggtego doskonalenia personelu zarzagdzajgcego, technicznego i administracyjnego,
stanowig element strategii zarzadzania tym ryzykiem, minimalizujgc w ten sposéb zagrozenie utraty pracownikow
istotnych z punktu widzenia intereséw CIECH S.A.

CIECH S.A. nie zawierata polis na zycie dla zadnego z cztonk6éw kierownictwa, ani nie zamierza zakupi¢ takiej
polisy w najblizszej przysztosci. Ryzyko szacujemy jako $rednie.

Dziatalno $¢ CIECH S.A. mo ze by ¢ zalezna od przestojow w pracy lub sporéw pracowniczych.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku CIECH S.A. zatrudniata 281 oséb, w tym 78 os6b w Inowroctawiu oraz 52 osoby
w Oddziale w Rumunii (z uwzglednieniem zarzadu spéiki i pracownikéw zawieszonych) zatrudnionych na czas staty
lub okreslony.

Okoto 22% og6tu zatrudnionych w Spéifce jest cztonkami zwigzkéw zawodowych. W Spéice sg respektowane
i przestrzegane prawa pracownicze wynikajgce z obowigzujgcych uregulowan prawnych.

W zwigzku z wypowiedzeniem w dniu 10 lipca 2012 roku Zaktadowego Uktadu Zbiorowego Pracy, ktérego okres
wypowiedzenia uptywat 6 stycznia 2013 roku w 2013 roku rozpoczat sie proces negocjacji systemu premiowego.
W efekcie w | kwartale 2014 roku podpisany zostat Regulaminem Premiowania dla Pracownikéw w CIECH S.A.,
a nastepnie w dniu 9 pazdziernika 2014 roku wszedt w zycie Regulamin wynagradzania pracownikéw w CIECH
S.A. Nowe zasady wynagradzania pracownikéw dostosowane zostaly do warunkéw rynkowych, realiow
gospodarczych i planéw biznesowych CIECH S.A., uwzgledniajgcych powigzanie dodatkowych $wiadczen (premii)
od wynikéw Grupy z realizacjg poziomu zaktadanych przez Grupe celéw operacyjnych.

W zwigzku z utworzeniem z dniem 01 stycznia 2015 roku Oddziatu CIECH S.A. w Nowej Sarzynie do Zwigzkéw
Zawodowych dziatajagcych w Z.Ch. Organika-Sarzyna i CIECH S.A. zostaly wystane stosowne zawiadomienia.
Proces majgcy na celu utworzenie Oddziatu moze wptynaé na wystgpienie nowych obszaréw zainteresowania
organizacji zwigzkowych, po przeniesieniu do CIECH S.A. 49 pracownikéw dotychczas zatrudnionych
w Z.Ch. Organika — Sarzyna, wskutek czego wzrosnie aktywnos¢ strony zwigzkowej, wigcznie ze sporami
zbiorowymi lub akcjami protestacyjnymi, tj. srodkami stosowanymi przez organizacje zwigzkowe jako narzedzie
wptywu na decyzje pracodawcy. Pojawienie sie tego typu sytuacji moze wplywaé na dziatalno$¢ operacyjng Spotki
oraz sytuacje finansowg CIECH S.A.

Jesli CIECH S.A. nie zapewni efektywnego systemu kontr oli wewn etrznej, mo ze nie by¢é w stanie
monitorowa € lub efektywnie zarz adzaé swoj g dziatalno $cia.

Efektywne kontrole wewnetrzne sg konieczne do zapewnienia rzetelnosci sporzadzanych raportéw finansowych
i do skutecznego monitorowania dziatalnosci poszczegolnych nalezacych do CIECH S.A. spotek. Jesli w strukturze
kontrolnej beda istnie¢ znaczgce wady, CIECH S.A. moze nie by¢ w stanie efektywnie monitorowac i zarzgdza¢
swojg dziatalnoscig, co moze zaszkodzi¢ jego interesom i reputacji. Nie ma pewnosci, ze kontrola wewnetrzna
bedzie w stanie ujawni¢ wszelkie braki, a ich istnienie moze mie¢ znaczny, niekorzystny wplyw na wyniki
dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowg Spotki. Ryzyko szacujemy jako $rednie.
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Obciazenia podatkowe CIECH S.A. mog g ulec zwiekszeniu w wyniku bie zacych i przysztych kontroli
podatkowych oraz potencjalnych zmian w obowi  gzujacych przepisach podatkowych.

Czeste zmiany w polskich przepisach podatkowych mog a mie € niekorzystny wptyw na wyniki oraz sytuacj e
finansow g Spoiki.

Przy kalkulacji zobowigzan z tytutu podatku dochodowego i wszystkich innych zobowigzan podatkowych
CIECH S.A. kieruje sie oceng sytuacji i podejmuje decyzje na podstawie swojej najlepszej wiedzy. Pomimo
przekonania, ze szacunki podatkowe sg rozsadne, wiele czynnikbw moze zmniejszy¢ ich doktadnos¢. Co wiecej,
polski system podatkowy znany jest ze swojej niestabilnosci. Przepisy podatkowe sg wielokrotnie poprawiane,
w tym czesto na niekorzy$¢ podatnikéw. Dodatkowo niestabilno$¢ w polskim systemie podatkowym wynika nie tylko
ze zmian w prawie, ale takze z opierania sie na interpretacjach przepiséw podatkowych wydawanych przez wtadze
skarbowe oraz wyrokach ogtaszanych przez sady. Wydawane interpretacje i wyroki sgdowe nie sg spéjne oraz
moga by¢ przedmiotem potencjalnych korekt lub zmian. Innym elementem wptywajagcym na brak stabilnosci prawa
podatkowego jest konieczno$¢ wprowadzania zmian na skutek dostosowywania przepiséw krajowych do nowych
przepis6w Unii Europejskie;.

CIECH S.A. moze podlega¢ kontrolom przez ograny podatkowe, podczas ktérych organy te mogg nie zgodzi¢ sie
z zastosowanym przez Spotke podejsciem dotyczgcym kwalifikacji podatkowej niektérych znaczgcych pozycii,
wigczajgc w to przeszie i przyszie zdarzenia, i w zwigzku z tym zobowigza¢ Spétke do ponownego obliczenia
i potencjalnego zwiekszenia zobowigzania podatkowego oraz zaptaty odsetek od zalegtosci podatkowe;j.

Czeste zmiany w przepisach podatkowych miaty i mogg mie¢ w przysztosci negatywny wplyw na dziatalno$¢ Spoiki,
jej sytuacje finansowsg, wyniki operacyjne i perspektywy rozwoju. Co wiecej, brak stabilnosci w polskich przepisach
podatkowych moze utrudnia¢ zdolnos$¢ efektywnego planowania przysztosci i wdrazania planu biznesowego
zgodnie z zatozeniami. Oprécz tego, zmiany w istniejgcym prawie moga réwniez zwiekszy¢ realng stope
podatkowa, a zwiekszenie obcigzenia podatkowego moze mie¢ istotny, niekorzystny wptyw na dalszy rozwoj Spotki.
CIECH S.A. na biezgco monitoruje zmiany w prawie i potencjalne ryzyka podatkowe oraz podejmuje kroki w celu
ich eliminaciji lub istotnej redukcji poprzez statg wspotprace z renomowanymi doradcami podatkowymi oraz poprzez
oficjalne zapytania kierowane do wtadz skarbowych.

Spétka ocenia poziom narazenia na ww. czynnik ryzyka jako $rednie.

Wabhania kurséw wymiany walut mog g mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno $é€, kondycj e finansow g oraz
przeptywy pieni ezne CIECH S.A.

Wyniki finansowe Spéiki sg raportowane w ztotych. Miedzynarodowy charakter prowadzonej dziatalnosci czyni
CIECH S.A. podatng na ryzyko walutowe, jako skutek réznych walut, w ktérych rozliczane sg sprzedaz, zakupy
i koszty, jako skutek transakcji przeprowadzonych przez Oddziat w Rumunii (ktére mogg by¢ przeprowadzane
w innej walucie niz jego waluta funkcjonalna) oraz jako skutek efektu przeliczenia raportowanych wynikéw,
przeptywdw pienieznych i pozycji bilansowych Oddziatu.

W konsekwencji prowadzenia dziatalnosci w jurysdykcjach majacych inng walute funkcjonalng niz ztoty, CIECH
S.A. podatna jest na ryzyko kursowe zwigzane z przeliczeniem jednej waluty na inng. Pozycje przychodéw
i kosztéw sg przeliczane w oparciu o kurs $redni, a aktywa i zobowigzania finansowe sg przeliczane w oparciu
0 kurs wymiany z dnia bilansowego.

Z tytutu ekspozycji walutowej zakupéw surowcow, sprzedazy produktdw, pozyczek udzielonych i otrzymanych oraz
gotéwki utrzymywanej w zagranicznych walutach, CIECH S.A. byta i bedzie narazona na wahania kursu wymiany
walut, ktére mogg mie¢ znaczny wptyw na jej wyniki operacyjne, aktywa i zobowigzania finansowe oraz przeptyw
gotowki w ztotéwkach. Wahania kurséw wymiany walut mogg réwniez znaczgco wptywaé¢ na poréwnywalnosé
wynikéw Spotki pomiedzy okresami.

Gléwne zrodta ekspozyci