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Szanowni Paristwo,

z przyjemnosciq przekazuje do publicznej wiadomosci wyniki finansowe Grupy CIECH za 2015 rok. Z perspektywy biznesu byt to dla nas udany
okres, ktory znalazt odzwierciedlenie we wzroscie zyskéw i marz. Nasze skonsolidowane przychody za 2015 rok utrzymafy sie na podobnym
poziomie jak za 2014 rok, zas EBITDA znormalizowana wzrosta o 46,4% r/r. Warto podkresiié, ze konsekwentnie poprawiamy rentownosc na
poziomie catej Grupy — w 2015 roku rentownosé EBITDA znormalizowana wyniosta 22,9% wobec 15,8% rok wczesniej.

Osiggniecie po raz kolejny tak dobrych wynikow byto mozliwe gfownie dzieki kontynuacji dziatari optymalizacyjnych oroz konsekwentnej
realizacji strategii opartej na wzroscie organicznym. Warto takze pamigtac, ze w 2015 roku mielimy do czynienia z bardzo korzystng sytuacjg
rynkowg, ktéra znaczqco wplyneta na zaraportowane dane finansowe. Mam tu na mysli pozytywng sytuacje na rynku sody, ktéra przetozyta
sie na wzrost cen sody, ostabienie si¢ zfotego oraz spadek cen naszych giéwnych surowcow.

Wielu z Paristwa pamieta zapewne niekorzystnq sytuacje Grupy CIECH sprzed kilku lat. Od tego czasu wiele si¢ zmienito. Na lata 2013-2014
przypadat okres glebokiej restrukturyzacji, ktora pozwolita Grupie odzyskac rentownos¢. W 2014 roku nastqpily istotne zmiany w akcjonariacie
CIECH S.A., w wyniku ktdrych akcjonariuszem wiekszosciowym jest obecnie KI Chemistry, spotka z Grupy Kulczyk Investments. Zmiana
ta stworzyta nam nowe mozliwosci, data szerokie perspektywy dalszego rozwoju Grupy CIECH oraz wprowadzita nowe standardy zarzqdzania
organizacjq. Wypracowalismy rowniez Strategie na lata 2014-2019, ktéra zaktada m.in. rozbudowe i modernizacje naszych zaktadow. Dzieki
temu Grupa CIECH jest obecnie nowoczesng, zdywersyfikowang grupg chemiczng znajdujgcq sie na stabilnej sciezce wzrostu.

W 2015 roku pracowalismy nad dalszym rozwojem Grupy i kontynuowalismy realizacje istotnych dla nas zadari inwestycyjnych. Ukoriczylismy
pierwszy etap sztandarowego Programu SODA +200 dzieki czemu zwiekszylismy moce produkcyjne sody o 60 tys. ton rocznie. Zakoriczylismy
takze inwestycje w intensyfikacje produkcji soli suchej, ktorej dzienna produkcjo zostata podwojona. Réwnolegle rozwijalismy biznes Agro
koncentrujgc sie na procesie poszerzania kanatéw dystrybucji | wzmacniania sit sprzedazowych. Dodatkowo, sprzedoz najpopularniejszych
$rodkéw ochrony roélin: Chwastox i Agrosar zostata po raz pierwszy wsparta ogélnopolskimi kampaniami reklamowymi.

W obszarze finanséw niezwykle istotnym dla nas wydarzeniem byta restrukturyzacia zadtuzenia. Podpisalismy umowe kredytowq z
konsorcjum siedmiu bankdw, ktdra jest dla nas duzo bardziej korzystna niz dotychczasowe finansowanie — obligacje HY. Dzigki temu znaczqco
obnizylismy koszty finansowe. Ponadto, mozemy pochwalic sie lepszym postrzeganiem stabilnosci CIECH przez rynek — obie agencje (Moody's
i S&P) pod koniec 2015 roku podwyzszyty ratingi dla CIECH.

W 2015 roku zmianie ulegf takze sktad Zarzqdu CIECH 5.A., @ warszowskie spétki z Grupy przeniosty si¢ do nowej, wspdinej siedziby.

Na 2016 rok patrzymy z duzym optymizmem. Przede wszystkim bedziemy dalej konsekwentnie realizowac przyjetq strategie, koncentrujqc sie
na segmencie sodowym i organicznym. W pierwszym kwartale 2016 roku zakoriczylismy drugi etap inwestycji SODA +200. W styczniu
biezgcego roku w obszarze Agro wprowadzilismy nowgq linig produktowqg ZIEMOVIT, ktdrq w tym roku bedziemy intensywnie rozwijac.
Jednoczesnie pracujemy nad kolejnymi produktami w segmencie organicznym (Srodki ochrony roslin, pianki, tworzywa) oraz certyfikacjami
zagranicznymi dla $rodkéw ochrony roslin. Dziatania rozwojowe bedq realizowane takze w segmencie krzemiany i szkfo (m.in. zwigkszenie
mocy produkcyjnych szklistego krzemianu) oraz transportowym. Bedziemy takze pracowac nad efektywnq komunikacjq z naszymi gietdowymi
interesariuszami realizujgc aktywne dziatania dla wszystkich uczestnikdw rynku, w tym inwestoréw indywidualnych.

Jednoczesnie pamietary, 2e restrukturyzacja Grupy CIECH jeszcze sig nie skoriczyta. Duio procy zostato juz wykonane, ale czes¢ jeszcze przed
nami. Mam na mysli gtéwnie prace nad dalszq optymalizacjg wykorzystania naszych zdolnosci produkcyjnych i redukcjq zadtuzenia, co weig:
pozostaje dla nas duzym wyzwaniem. Zgodnie z przyjetq strategiq, dgzymy w dfugiej perspektywie do osiqgnigcia wskaZnika DtUG NETTO do
EBITDA na poziomie ponizej 1.

Przed nami kolejny rok ciezkiej, ale mam nadzieje, efektywnej pracy, ktéra bedzie budowac trwatq i silng pozycje miedzynarodowq Grupy, @
w konsekwencji wzrost wartosci dla naszych akcjonariuszy. Wierze, ze obrane cele sq mozliwie do realizacji. Nie tylko dzigki zaangazowaniu
Zarzqdu i wiekszosciowego Akcjonariusza, ale przede wszystkim dzieki naszemu zespofowi 3,7 tys. osob, ktore kazdego dnia pracujq na
wspdlny sukces Grupy CIECH.

Z powazaniem,
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F;rézes Zapzgdu CIECH S.A.
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I. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI CIECH S.A. ZA 2015 ROK



N Ciech Sprawozdanie z dziatalnosci CIECH S.A. za 2015 rok

1. Organizacja i zarzadzanie w CIECH S.A.
1.1. Powigzania kapitatowe i organizacyjne CIECH S.A.

Powiazania kapitatowe i organizacyjne w CIECH SA
CIECH S.A. jest jednostkg dominujacg Grupy obejmujacej jednostki zlokalizowane na terenie m.in. Polski, Niemiec, Rumunii i Szwecji. Wedtug
stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupa CIECH sktadata sie z 36 podmiotéw gospodarczych, w tym:
. CIECH SA jako jednostki dominujacej,
. 31 jednostek zaleznych, z tego:
- 22 jednostek zaleznych krajowych,
- 9 jednostek zaleznych zagranicznych,
. 2 jednostek stowarzyszonych krajowych,
o 1 jednostki stowarzyszonej zagranicznej,
. 1 jednostki wspotkontrolowanej zagranicznej.

CIECH S.A. posiada oddziat w Rumunii, oddziat w Niemczech oraz prowadzi dziatalno$¢ poprzez swoje biura w Warszawie, Inowroctawiu
i Nowej Sarzynie.

Dziatalno$¢ handlowa realizowana jest przede wszystkim przez CIECH S.A. oraz zalezne od niej. krajowe i zagraniczne spétki handlowe zaleine,
natomiast dziatalno$¢ produkcyjna przez zaktady produkcyjne, bedace réwniez spétkami zaleznymi od CIECH S.A. Produkcja zlokalizowana jest
w 8 zaktadach produkcyjnych, z czego cztery najwieksze zaktady produkcyjne (dwa w Polsce, jeden w Niemczech i jeden w Rumunii) dziatajg
w segmencie sodowym i produkuja sode kalcynowang oraz produkty pochodne sody (w przypadku CIECH Soda Romania S.A. zaktad produkuje
réwniez wyroby zaliczane do segmentu krzemiany i szkto). Pozostate 4 zaktady dziatajag w segmencie organicznym oraz krzemiany i szkto i sg
zlokalizowane w Polsce.

Cele strategiczne i operacyjne CIECH S.A. realizowane s3 poprzez strukture organizacyjng opartg na pionach funkcjonalnych, obejmujacych
funkcje sprzedazy, produkcji i zakupdw oraz funkcje wsparcia.

Zakres dziatalnosci CIECH S.A. i nalezacej do CIECH S.A. Grupy CIECH.

W ramach nalezacej do CIECH S.A. Grupy wiodacym podziatem dziatalnosci jest segmentacja branzowa obejmujaca w 2015 roku segment
sodowy, organiczny, krzemiany i szkto oraz segment transportowy. Szczegétowy opis segmentdéw zarzadczych zostat przedstawiony w punkcie
1. 4.

Zaktady produkcyjne Grupy CIECH

Il Segment sodowy
[ Segment organiczny
Segment krzemiany i szkto

CIECH Pianki
Bydgoszcz
[ |
CIECH Soda Deutschland W W CIECH Soda Polska
Stassfurt Inowroctaw, Janikowo
CIECH
Vitrosilicon W CIECH Sarzyna
Zary, lfowa Nowa Sarzyna

B CIECH Romania

Ramnicu Valcea

Zrédto: CIECH S.A.



N Ciech Sprawozdanie z dziatalnosci CIECH S.A. za 2015 rok

Struktura Segmentowa Grupy CIECH na dzien 31 grudnia 2015 roku — jednostki konsolidowane metoda petna, badz wyceniane metoda
praw wtasnosci w skonsolidowanym sparwozdaniu finansowym Grupy CIECH

Grupa CIECH

SEGMENT KRZEMIANY SEGMENT POZOSTALY
SEGMENT SODOWY SEGMENT ORGANICZNY | SZKEO SEGMENT TRANSPORTOWY FUNKCJE KORPORACYJNE

CIECH Cargo Sp. z 0.0.

CIECH S.A. CIECH S.A. CIECH S.A. 100% CIECH S.A.
CIECH Soda Polska S.A. Grupa CIECH Sarzyna CIECH Vitrosilicon S.A. CIECH Transclean Sp.z o0.0. CIECH FINANCE Sp. z 0.0.
100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

CIECH Soda Romania S.A. CIECH Sarzyna S.A. CIECH Soda Romania S.A. CIECH R&D Sp. z0.0.
98,74 % 100% 98,74 % 100 %
Grupa SDC Verbis KAPPA Sp. z 0.0. Ciech Nieruchomosci Sp. z 0.0.
100 % 100% 100 %

CIECH Soda Verbis KAPPA CIECH Trading Sp. z 0.0.
Deutschland GmbH&Co. KG Sp. zo.0. S.K.A. 100%
100% 100%
SDC GmbH CIECH Pm)kfysp. zo.0. JANIKOSOPA SA
100% © s
Sodawerk Holding Cerium Sp. zo.0.
Stassfurt GmbH 100 %

100%

KWG GmbH
100%

Cerium Sp. z 0.0. SKA
100 %

Kaverngesellschaft CIECH Cerium Sp. zo.0. SK
Stassfurt GmbH 100 %
50%

CIECH Trading Sp. z 0.0.
100 %

H

Ciech Group Financing AB
100 %

Verbis ETA Sp. z o.0.
100 %

Verbis ETA Sp. z 0.0. SKA
100 %

Zrédto: CIECH S.A.
Poziom posiadanych przez CIECH S.A udziatéow w kapitatach poszczegdlnych spotek zostaty przedstawione w punkcie 11.31.1.
1.2, Zasady organizacji i zarzadzania w CIECH S.A. i Grupie CIECH oraz zmiany w 2015 roku

W 2015 roku model zarzadzania CIECH S.A. i Grupg ulegat dalszej optymalizacji. Po zrealizowanych w latach 2012-2014 zmianach w strukturze
organizacyjnej polegajgcych na wprowadzeniu matriksowego modelu biznesowego, w ktérym szefowie poszczegdlinych obszaréw
w CIECH S.A., jako spdtce holdingowej, odpowiadajg za ich nalezyte funkcjonowanie w catej Grupie CIECH oraz zmianach w modelu
biznesowym polegajgcych na wytaczeniu funkcji wsparcia z produkcyjnych spétek CIECH Soda Polska S.A. oraz CIECH Soda Romania S.A.
w 2015 roku wyfaczono funkcje wsparcia z kolejnych spétek produkeyjnych CIECH Sarzyna S.A. od stycznia 2015 roku oraz Spétek z Grupy SDC
od kwietnia 2015 roku.
Gtéwnymi zatozeniami przyjetego wyzej wymienionego modelu i realizowanych w jego ramach zmian w strukturze CIECH S.A. i Grupy sg m.in.:

. integracja funkcji biznesowych i funkcji wsparcia na poziomie CIECH S.A.,

. koncentracja spotek produkcyjnych na dziatalnosci produkcyjnej,

e jasny podziat kompetencji i odpowiedzialnosci (zarzadzanie operacyjne spdtkami produkcyjnymi przez spétke dominujaca),

. redukcja stanowisk zwigzanych z dublujgcymi sie funkcjami biznesowymi i funkcjami wsparcia,

. centralizacja zarzadzania m.in. finansami, IT i HR czy obszarem prawnym.

Wprowadzony model biznesowy spowodowat wzrost efektywnosci organizacyjnej Grupy CIECH. W szczegdlnosci osiggnieto wiekszg
sprawnos¢ we wszystkich obszarach dziatalnosci Grupy, wyzszg elastycznos¢ i skutecznos¢ reakcji na zachodzace zmiany zaréwno wewnatrz
Grupy jak i zmiany rynkowe, w tym krdtszy proces decyzyjny oraz jasny podziat odpowiedzialnosci, wyeliminowano naktadajace sie
kompetencje pomiedzy CIECH S.A. a spétkami Grupy.

1.3. Zmiany wtasnosciowe w portfelu spotek zalezgcych bezposrednio lub posrednio od CIECH S.A.
W ciggu 2015 roku, w zakresie spotek, w ktdrych CIECH S.A. bezposrednio/posrednio posiada akcje/udziaty zaszty ponizsze istotne zmiany,
Ciech-Polsin Private Limited

Spotka Ciech-Polsin Private Limited z siedzibg w Singapurze z dniem 11 marca 2015 roku zostata wykreslona z rejestru przedsigbiorcéw,
w wyniku czego spdtka przestata by¢ objeta konsolidacjg w sprawozdaniu Grupy CIECH.
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CIECH Sarzyna S.A.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH Sarzyna S.A. w dniu 12 maja 2015 roku podjeto uchwate w sprawie przymusowego wykupu akcji
akcjonariuszy mniejszosciowych. Przymusowemu wykupowi podlegato 30 849 akcji stanowigcych 0,363% kapitatu zaktadowego. Wtasnos¢
akcji przeszta na CIECH S.A. w dniu 16 lipca 2015 roku. Od dnia 16 lipca 2015 roku CIECH S.A. jest wtascicielem 100% akcji CIECH Sarzyna S.A.

Cerium spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowo-akcyjna

W dniu 23 stycznia 2015 roku Sad zarejestrowat podwyiszenie kapitatu spoétki Cerium spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka
komandytowo-akcyjna (dalej: ,Cerium sp. z o0.0. SKA”). Podwyzszenie kapitatu zostato dokonane uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Cerium sp. z 0.0. SKA z dnia 23 grudnia 2014 roku. Kapitat zaktadowy podwyzszony zostat o kwote 1 369 tys. zt w drodze emisji
1368 625 akcji imiennych zwyktych serii B o wartosci nominalnej 1,00 ztoty kazda. Akcje nowej emisji zostaty objete przez CIECH Soda Polska
S.A., w ramach subskrypcji prywatnej, w zamian za wkfad niepieniezny w postaci prawa witasnosci rzeczy ruchomych. Wartos¢ rynkowa prawa
wtasnosci rzeczy ruchomych wynosita 136 863 tys. zt. Ustalenie wartosci godziwej prawa wiasnosci rzeczy ruchomych dokonane zostato
w oparciu o wycene wktadu niepienieznego wykonang przez rzeczoznawce majatkowego oraz o opinie niezaleznego biegtego rewidenta.
Nadwyzka ceny emisyjnej akgji serii B nad wartoscig nominalng akcji w kwocie 135 494 tys. zt wniesiona zostata na kapitat zapasowy spétki.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Cerium sp. z 0.0. SKA. w dniu 25 sierpnia 2015 roku podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego o kwote 10 tys. zt w drodze emisji 10 000 akcji imiennych zwyktych serii C o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. taczna cena
emisyjna akgji serii C wyniosta 21 982 tys. ztotych. Akcje nowej emisji zaoferowane zostaty w ramach subskrypcji prywatnej skierowanej do
spotki Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A. Prawo poboru dotychczasowego jedynego akcjonariusza — CIECH Soda Polska S.A.
zostato wyfaczone. Akcje nowej emisji zostaty pokryte wktadem niepienieznym w postaci ogétu praw i obowigzkéw przystugujgcych spotce
Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A. z tytutu uczestnictwa, jako komandytariusza, w spétce CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. Wartos¢
wktadu niepienieznego na kwote 21 982 tys. zt zostata ustalona w oparciu o wycene przedmiotu wktadu z dnia 20 sierpnia 2015 roku
sporzadzong przez niezaleznego rzeczoznawce oraz o opinie niezaleznego biegtego rewidenta z dnia 24 sierpnia 2015 roku. Umowa objecia
akcji serii C zostata zawarta w dniu 25 sierpnia 2015 roku i obowigzuje z tym dniem. Umowa przeniesienia ogoétu praw i obowigzkéw
komandytariusza w wykonaniu umowy objecia akcji serii C z dnia 25 sierpnia 2015 roku zostata zawarta w dniu 25 sierpnia 2015 roku i z tym
dniem nastapito przeniesienie na Cerium sp. z 0.0. SKA ogétu praw i obowigzkéw komandytariusza. Sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Cerium sp. z 0.0. SKA (emisje akcji serii C) w dniu 10 wrze$nia 2015 roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Cerium sp. z 0.0. SKA w dniu 9 wrzesnia 2015 roku podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
o kwote 10 tys. zt w drodze emisji 10.000 akcji imiennych zwyktych serii D o wartosci nominalnej 1,00 ztotych kazda. tgczna cena emisyjna
akcji serii D wyniosta 38 621 tys. zt. Akcje nowej emisji zostaty zaoferowane w ramach subskrypcji prywatnej skierowanej do CIECH S.A. Prawo
poboru dotychczasowego akcjonariusza — CIECH Soda Polska S.A. zostato wytgczone. Akcje nowej emisji zostaty pokryte wktadem
niepienieznym na kwote 38 621 tys. zt w postaci wierzytelnosci pienieznych od spétek Grupy CIECH. Wartos¢ wktadu niepienieznego zostata
ustalona w oparciu o wycene przedmiotu wktadu z dnia 7 wrzes$nia 2015 roku sporzgdzong przez niezaleznego rzeczoznawce oraz o opinie
niezaleznego biegtego rewidenta. Umowa objecia akcji serii D zostata zawarta w dniu 9 wrze$nia 2015 roku i z dniem tym obowigzuje. Umowa
cesji wierzytelnosci tytutem wniesienia wktadu niepienieznego do Cerium sp. z 0.0. SKA zawarta zostata w dniu 9 wrzesnia 2015 roku i z dniem
tym nastgpito przeniesienie wierzytelnosci na Cerium sp. z 0.0. SKA. Sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Cerium sp. z o.0.
SKA (emisje akcji serii D) w dniu 29 wrzesnia 2015 roku.

CIECH Soda Romania S.A.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy CIECH Soda Romania S.A. w dniu 15 stycznia 2015 roku podjeto decyzje o wycofaniu akcji
Spotki z obrotu na rynku kapitatowym, o mozliwosci odstgpienia akcjonariuszy od Spétki na warunkach okreslonych przepisami prawa oraz
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o 45 000 tys. RON poprzez emisje 180 000 000 akcji o wartosci 0,25 RON za akcje. Decyzjg Autoritate
de Supraveghere Financiara (odpowiednik Komisji Nadzoru Finansowego) z dniem 26 czerwca 2015 roku akcje CIECH Soda Romania S.A.
zostaty wycofane z obrotu na rynku kapitatowym oraz wykreslone z ewidencji Autoritate de Supraveghere Financiara. Podwyzszenie kapitatu
zostato zrejestrowane przez rumunski sad rejestrowy w dniu 11 sierpnia 2015 roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH Soda Romania S.A. w dniu 4 wrzes$nia 2015 roku podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego poprzez subskrypcje 1 760 000 000 nowych akgcji, o tacznej wartosci 440 000 tys. RON. W wyniku przeprowadzonej subskrypcji
kapitat zaktadowy CIECH Soda Romania S.A. zostat podwyzszony z ilosci 445 201 363 akcji o tagcznej wartosci 111 300 tys. RON do ilosci
2 100 338 803 akcji o tacznej wartosci 525 085 tys. RON. CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k., biorgca udziat w subskrypcji, objeta 1 655 137 440
nowych akcji, o wartosci nominalnej 0,25 RON kazda, o tacznej wartosci 413 784 tys. RON. Tym samym w wyniku objecia nowych akcji, CIECH
Cerium sp. z 0.0. sp. k. posiadata tacznie 2 073 813 450 akcji o facznej wartosci nominalnej 518 453 tys. RON, co stanowi 98,7370% kapitatu
zaktadowego CIECH Soda Romania S.A. Podwyzszenie kapitatu zostato zrejestrowane przez rumunski sad rejestrowy w dniu 26 pazdziernika
2015 roku.

Umowa sprzedazy z dnia 17 grudnia 2015 roku CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. sprzedata na rzecz CIECH S.A. 2 073 813 450 akcji CIECH Soda
Romania S.A. o wartosci nominalnej 0,25 RON kazda, o tacznej wartosci nominalnej 518 453 tys. RON, stanowigcych 98,7370% kapitatu
zaktadowego. Cena sprzedazy wyniosta 78 323 tys. zt oraz 34 000 tys. RON (przeliczanych po kursie srednim NBP z dnia 16 grudnia
2015 roku), co odpowiada sumarycznej cenie 111 000 tys. zt. Wtasnos¢ akcji przeszta na CIECH S.A. z dniem podpisania przez strony
o$wiadczenia o przeniesieniu wtasnosci udziatéw dla celdw rejestracji w Rejestrze Akcjonariuszy CIECH Soda Romania w Rumunii, tj. z dniem
18 grudnia 2015 roku.

CIECH Cerium spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowa
W dniu 22 czerwca 2015 roku CIECH S.A. oraz inne spdtki z Grupy CIECH zawigzaty spdtke CIECH Cerium spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. Wspdlnikami zatozycielami byli:

. CIECH S.A. — wkfad pieniezny 10 tys. zt, suma komandytowa 10 tys. zt,

. Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A. — wktad pieniezny 1 tys. zt, suma komandytowa 1 tys. zt,

. Cerium sp. z 0.0. — wkitad pieniezny 1 zt.
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Komplementariuszem, odpowiadajgcym za zobowigzania Spétki bez ograniczenia, jest spétka Cerium sp. z 0.0., a na moment zawigzania
spotki komandytariuszami, odpowiadajgcymi za zobowigzania Spétki do wysokosci sumy komandytowej, byty: CIECH S.A. oraz Janikowskie
Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A. Spdtka zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéow w dniu 29 czerwca 2015 roku.

W dniu 23 lipca 2015 roku Zebranie Wspdlnikéw CIECH Cerium sp. z o.0. sp. k. podjeto uchwate w sprawie podwyiszenia wktadéw
komandytariuszy, tj. wktadéw nastepujacych spétek:
. CIECH S.A. — poprzez wniesienie wktadu niepienieznego w postaci wierzytelnosci pienieznych przystugujacych CIECH S.A. wobec
spétki CIECH Soda Romania S.A. Wnoszone wierzytelnosci stanowity facznie kwote gtéwna wierzytelnosci o wartosci nominalnej
w tacznej wysokosci 86 022 tys. EUR oraz odsetki nalezne wedtug stanu na dziert 23 lipca 2015 roku o wartosci nominalnej
w tgcznej wysokosci 31 523 tys. EUR, ktdrych taczna wartos$é godziwa, okreslona w oparciu o wycene niezaleznego rzeczoznawcy,
wyniosta 100 600 tys. ztotych. Wierzytelnosci wnoszone przez CIECH S.A. zostaty przeniesione na CIECH Cerium Sp. z 0.0. sp. k.
w dniu podpisania umowy przeniesienia wierzytelnosci, tj. w dniu 23 lipca 2015 roku.
. Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A. — poprzez wniesienie wktadu niepienieznego w postaci 248 664 727 akcji CIECH
Soda Romania S.A., o wartosci nominalnej 0,25 RON kazda, o tgcznej wartosci nominalnej 62 166 tys. RON, stanowigcych na dzien
23 lipca 2015 roku 93,76% kapitatu zaktadowego CIECH Soda Romania S.A., ktérych warto$¢ godziwa okreslona w oparciu
0 wycene niezaleznego rzeczoznawcy wyniosta 12 100 tys. zt. Akcje wnoszone przez tego wspdlnika przeszty na wtasnos¢ CIECH
Cerium sp. z 0.0. sp. k. w dniu podpisania umowy przeniesienia wtasnosci akgji, tj. w dniu 23 lipca 2015 roku.
Podwyzszenie wktaddw wspdlnikow zostato zarejestrowane w KRS w dniu 7 sierpnia 2015. Jednoczesnie nastgpita rejestracja podwyzszenia
sum komandytowych, odpowiednio: dla spotki CIECH S.A. do 5000 tys. zt, a dla spétki Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A.
do 500 tys. zt.

W zwigzku z zawarciem w dniu 10 sierpnia 2015 roku przez CIECH S.A. i Cerium sp. z 0.0. SKA Umowy przeniesienia ogoétu praw i obowigzkéw
komandytariusza przystugujacych spoétce CIECH S.A.,, w dniu 10 sierpnia 2015 roku, wkfady przypisane dotychczas CIECH S.A.
przyporzadkowane zostaty do nowego komandytariusza, tj. Cerium sp. z 0.0. SKA, ktéry odpowiada za zobowigzania Spétki do wysokosci sumy
komandytowej 5 000 tys. zt. CIECH S.A. z dniem zawarcia umowy przeniesienia ogdtu praw i obowigzkéw komandytariusza przestat by¢
wspodlnikiem CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. Warto$¢ ogdtu praw i obowigzkdw komandytariusza zostata ustalona w oparciu o wycene
niezaleznego rzeczoznawcy oraz o ,Opinie z badania wartosci godziwej Ogétu Praw i Obowigzkéw Komandytariusza spétki pod firmg CIECH
Cerium spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa przystugujacego spdtce CIECH Spétka Akcyjna” wydang przez
niezaleznego biegtego rewidenta w dniu 5 sierpnia 2015 roku i wyniosta 100 097 tys. zt. Zmiana umowy sp6tki CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k.
w zakresie zmiany wspdlnika zostata dokonana w dniu 20 sierpnia 2015 roku. Nowy wspdlnik zostat zarejestrowany w KRS w dniu 10 wrzesnia
2015 roku.

Zebranie Wspdlnikéw CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. w dniu 20 sierpnia 2015 roku podjeto uchwate o wniesieniu dodatkowego wktadu do
spotki przez wspdlnika Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A., tj. wktadu niepienieznego w postaci 170 011 283 akcji CIECH Soda
Romania S.A., o wartosci nominalnej 0,25 RON kazda, o tacznej wartosci nominalnej 42 503 tys. RON stanowigcych na dzien 20 sierpnia 2015
roku 38,1875% kapitatu zaktadowego CIECH Soda Romania S.A. Wartos¢ godziwa akcji okreslona w oparciu o wycene niezaleznego
rzeczoznawcy wyniosta 10 000 tys. zt. Akcje wniesione przez Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A. przeszty na wtasnosc¢ spotki w dniu
podpisania umowy przeniesienia wtasnosci akcji tj. w dniu 20 sierpnia 2015 roku. Podwyzszenie wktadu wspdlnika zostato zarejestrowane
w KRS w dniu 10 wrzesnia 2015 roku. Jednoczes$nie nastgpita rejestracja zwiekszenia sumy komandytowej spétki Janikowskie Zaktady Sodowe
JANIKOSODA S.A. do kwoty 1 000 tys. zt.

Zebranie Wspdlnikéw CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. w dniu 25 sierpnia 2015 roku podjeto uchwate w sprawie zmiany umowy Spétki,
wynikajaca z zawarcia w dniu 25 sierpnia 2015 roku Umowy przeniesienia ogétu praw i obowigzkéw komandytariusza. Umowa zawarta
zostata pomiedzy Janikowskimi Zaktadami Sodowymi JANIKOSODA S.A. a Cerium sp. z 0.0. SKA. W zwigzku z powyzszym wktady przypisane
dotychczas Janikowskim Zaktadom Sodowym JANIKOSODA S.A. przyporzadkowane zostaty do komandytariusza Cerium sp. z 0.0. SKA, ktéry
z tego tytutu odpowiada za zobowigzania Spétki CIECH Cerium Sp. z 0.0. sp.k. do wysokosci sumy komandytowej 1 000 tys. zt (tgcznie do
wysokosci 6 000 tys. zt). Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKSODA S.A. z dniem zawarcia umowy przeniesienia ogétu praw i obowigzkéw
komandytariusza przestata by¢ wspdlnikiem CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. Spétka Cerium sp. z 0.0. SKA zostata ujawniona w KRS jako jedyny
komandytariusz w dniu 17 wrzesnia 2015 roku.

Zebranie WspdlInikéw CIECH Cerium sp. z 0.0. sp.k. w dniu 29 wrzesnia 2015 roku podjeto uchwaty wyrazajgce zgode na:

e wystgpienie wspodlnika Cerium sp. z 0.0. SKA z koricem dnia 30 wrzesnia 2015 roku, ze zwrotem aktualnej wartosci przypisanych do
wspdlnika wktaddw, ktére wedtug niezaleznej wyceny na dziers 20 sierpnia 2015 roku wynosity 122.050 tys. zt. Zwrot wktadéw
zostat dokonany dnia 30 wrzesnia 2015 roku;

. przystapienie z poczatkiem dnia 1 pazdziernika 2015 roku nowych komandytariuszy, tj.:

1.  CIECH Sarzyna S.A., ktéra wniosta do spotki wktad pieniezny w wysokosci 40 tys. zt i odpowiada za zobowigzania spotki do
sumy komandytowej w wysokosci 2 400 tys. zt,
2. CIECH Vitrosilicon S.A., ktéra wniosta do spotki wktad pieniezny w wysokosci 15 tys. zt i odpowiada za zobowigzania spétki do
sumy komandytowej w wysokosci 900 tys. zt,
3.  Ciech Pianki Sp. z 0.0., ktéra wniosta do spétki wktad pieniezny w wysokosci 10 tys. zt i odpowiada za zobowigzania spétki do
sumy komandytowej w wysokosci 600 tys. zt,
4.  CIECH Soda Polska S.A., ktéra wniosta do sp6tki wktad pieniezny w wysokosci 25 tys. zt i odpowiada za zobowigzania spétki do
sumy komandytowej w wysokosci 1 500 tys. zt,
5.  CIECH Cargo Sp. z 0.0., ktéra wniosta do spétki wktad pieniezny w wysokosci 10 tys. zt i odpowiada za zobowigzania spétki do
sumy komandytowej w wysokosci 600 tys. zt.
W zwigzku z powyzszym Cerium Sp. z 0.0. SKA od dnia 1 pazdziernika 2015 przestata by¢ wspdlnikiem CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. Zmiana w
zakresie sktadu wspdlnikéw zostata zarejestrowana w KRS w dniu 30 paZdziernika 2015 roku. tgczna wysokos$¢ sum komandytowych spotki
CIECH Cerium sp. z 0.0. sp. k. nie ulegta zmianie.

Nadzwyczajne Zebranie Wspdlnikéw CIECH Cerium Sp. z 0.0. Sp. k. w dniu 16 grudnia 2015 roku wyrazito zgode na:
. whniesienie nowych wktadéw przez nastepujgcych wspdlnikéw:
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1)  CIECH Sarzyna S.A.— wniosta nowy wktad pieniezny w wysokosci 200 tys. zt,
2)  CIECH Vitrosilicon S.A. — wniosta nowy wktfad pieniezny w wysokosci 75 tys. zt,
3)  Ciech Pianki Sp. z 0.0. — wniosta nowy wktad pieniezny w wysokosci 50 tys. zt,
4)  CIECH Cargo Sp. z 0.0.- wniosta nowy wktad pieniezny w wysokosci 50 tys. zt,
. zmiane wysokosci sum komandytowych w nastepujacy sposéb:
1)  CIECH Sarzyna S.A. odpowiada za zobowigzania Spétki do wysokosci sumy komandytowej 3 031 tys. zt,
2)  CIECH Vitrosilicon S.A. odpowiada za zobowigzania Spotki do wysokosci sumy komandytowej 1 137 tys. zi,
3)  Ciech Pianki Sp. z 0.0. odpowiada za zobowigzania Spétki do wysokosci sumy komandytowej 758 tys. zt,
4)  CIECH Soda Polska S.A. odpowiada za zobowigzania Sp6tki do wysokosci sumy komandytowej 316 tys. zt,
5)  CIECH Cargo Sp. z 0.0. odpowiada za zobowigzania Spétki do wysokosci sumy komandytowej 758 tys. zt.
Sad Rejonowy w dniu 12 stycznia 2016 roku zarejestrowat zmiane umowy i nowe wktady wspdlnikéw CIECH Cerium Sp. z 0.0., ktére wynosza:

1)  CIECH Sarzyna S.A. 240 tys. z,

2)  CIECH Vitrosilicon S.A. 90 tys. zt,

3)  Ciech Pianki Sp. z 0.0. 60 tys. zt,

4)  CIECH Soda Polska S.A. 25 tys. zt,

5)  CIECH Cargo Sp. z 0.0. 60 tys. zt.

Pozostate zmiany zachodzace w Grupie CIECH w ciggu 2015 roku wynikaty miedzy innymi z ujednolicenia firm spotek Grupy dla potrzeb
marketingowych i wizerunkowych Grupy CIECH. Zmianami zostaty objete spdtki wymienione ponizej:

Zaktady Chemiczne ,,Organika-Sarzyna” S.A. / CIECH Sarzyna S.A.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ,,Organika-Sarzyna” S.A. w dniu 6 marca 2015 roku dokonato zmiany firmy Spoétki z Zaktady Chemiczne
,Organika-Sarzyna” S.A. na CIECH Sarzyna S.A. Nowa firma Spoétki obowigzuje od dnia rejestracji przez Sad, tj. od dnia 18 marca 2015 roku.

Soda Polska CIECH S.A. / CIECH Soda Polska S.A.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Soda Polska CIECH S.A. w dniu 23 lutego 2015 roku dokonato zmiany firmy Spoétki z Soda Polska CIECH
S.A. na CIECH Soda Polska S.A. Nowa firma Spétki obowigzuje od dnia rejestracji przez Sad tj. od dnia 20 kwietnia 2015 roku.

TRANSCLEAN Sp. z 0.0. / CIECH Transclean Sp. z 0.0.
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow TRANSCLEAN Sp. z 0.0. w dniu 27 lutego 2015 roku dokonato zmiany firmy Spétki z TRANSCLEAN
Sp. z 0.0. na CIECH Transclean Sp. z 0.0. Nowa firma Spétki obowigzuje od dnia rejestracji przez Sad, tj. od dnia 10 kwietnia 2015 roku.

Ciech Trademarks Sp. z 0.0. / Centrum Badawczo-Rozwojowe Ciech Sp. z 0.0. / CIECH R&D Sp. z 0.0.

Nadzwyczajne Zgromadzenie wspdlnikéw Ciech Trademarks Sp. z 0.0. w dniu 7 stycznia 2015 roku dokonato zmiany firmy z Ciech Trademarks
Sp. z 0.0. na Centrum Badawczo-Rozwojowe Ciech Sp. z 0.0. Nowa firma Spotki obowigzywata od dnia rejestracji przez Sad, tj. od dnia
25 lutego 2015 roku. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Centrum Badawczo-Rozwojowego Ciech Sp. z 0.0. w dniu 27 lutego 2015 roku
podjeto decyzje o zmianie firmy z Centrum Badawczo-Rozwojowego Ciech Sp. z 0.0. na CIECH R&D Sp. z 0.0. Nowa firma Spétki obowigzuje od
dnia rejestracji przez Sad, tj. od dnia 31 marca 2015 roku.

Vitrosilicon S.A. / CIECH Vitrosilicon S.A.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Vitrosilicon S.A. w dniu 23 lutego 2015 roku dokonato zmiany firmy Spoétki z Vitrosilicon S.A. na CIECH
Vitrosilicon S.A. Nowa firma Spotki obowigzuje od dnia rejestracji przez Sad, tj. od dnia 20 kwietnia 2015 roku.

TRANSODA Sp. z 0.0. / CIECH Cargo Sp. z 0.0.
Nadzwyczajne Zgromadzenie TRANSODA Sp. z 0.0. w dniu 1 kwietnia 2015 roku dokonato zmiany firmy Spétki na CIECH Cargo Sp. z 0.0. Nowa
firma Spotki obowigzuje od dnia rejestracji przez Sad tj. od dnia 20 kwietnia 2015 roku.

Sodawerk Stassfurt GmbH & Co. KG / CIECH Soda Deutschland GmbH & Co. KG
Zgromadzenie Wspdlnikow w dniu 16 kwietnia 2015 roku podjeto decyzje o zmianie firmy Spotki na CIECH Soda Deutschland GmbH & Co. KG.
Nowa firma Spétki obowigzuje od dnia rejestracji przez Sad tj. od dnia 11 maja 2015 roku.

Soda Detschland Ciech GmbH / SDC GmbH
Zgromadzenie Wspodlnikow w dniu 16 kwietnia 2015 roku podjeto decyzje o zmianie firmy Spotki na SDC GmbH. Nowa firma Spétki obowiazuje
od dnia rejestracji przez Sad tj. 4 maja 2015 roku.

Uzinele Sodice Govora Ciech Chemical Group S.A. / CIECH Soda Romania S.A.
W dniu 28 kwietnia 2015 roku Sad dokonat rejestracji nowej firmy Spétki tj. CIECH Soda Romania S.A.

Ciech Trading S.A. / CIECH Trading S.A.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Ciech Trading S.A. w dniu 26 czerwca 2015 roku podjeto decyzje o zmianie pisowni firmy spotki z Ciech
Trading S.A. na CIECH Trading S.A. Nowa firma Spoétki obowigzuje od dnia rejestracji przez Sad tj. od dnia 26 pazdziernika 2015 roku.

W 2015 roku decyzjg Zarzadu CIECH S.A. dokonane zostaty zmiany w strukturze organizacyjnej CIECH S.A. polegajace na utworzeniu:

. Oddziatu w Nowej Sarzynie (dziatajgcego jako jednostka organizacyjna w strukturze CIECH S.A.),

. Oddziatu CIECH S.A. w Niemczech,
ktére $wiadczg ustugi na rzecz spotek miedzy innymi w nastepujgcych obszarach: zakupdw, ksiegowosci, controllingu, finanséw, kadrowo-
ptacowym, organizacyjno-prawnym, IT.

Ponadto wymienione ponizej spotki Grupy CIECH z dniem 1 listopada 2015 roku zmienity adresy swoich siedzib z ul. Putawskiej 182, 02-670

Warszawa na ul. Wspdlng 62, 00-684 Warszawa:
e CIECHS.A.
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e  CIECH FINANCE Sp. z 0.0.

. CIECH R&D Sp. z 0.0.

. Ciech Nieruchomosci S.A.

. Janikowskie Zaktady Sodowe JANIKOSODA S.A.
. Cerium Sp. z 0.0.

. Cerium Sp. z 0.0. SKA

. CIECH Cerium Sp. z 0.0. Sp. k.

. CIECH Trading S.A.

. Verbis ETA Sp. z 0.0.

. Verbis ETA Sp. z 0.0. SKA

2. Zatrudnienie w CIECH S. A.
2.1. Struktura zatrudnienia w CIECH S A.

Stan zatrudnienia w CIECH S.A. na koniec 2015 roku wyniést 379 osoby. Na koniec poréwnywalnego okresu tj. 2014 roku stan zatrudnienia

wynidst 281 osoby.

31.12.2015 31.12.2014
Zatrudnienie w osobach 379 281
Pracownicy umystowi 332 278
Pracownicy fizyczni 47 3

31.12.2015 31.12.2014
Przecietne zatrudnienie w osobach 359 275
Pracownicy umystowi 312 272
Pracownicy fizyczni 47 3

2.2, Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz zmiany w 2015 roku

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w sktad Zarzagdu CIECH S.A. wchodzili:
. Pan Dariusz Krawczyk — Prezes Zarzagdu
. Pan Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu
. Pan Maciej Tybura — Cztonek Zarzadu

W dniu 22 lipca 2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. odwotata Pana Dariusza Krawczyka z funkcji Prezesa Zarzadu bez podania powodu
odwotania. Jednoczesnie z dniem 22 lipca 2015 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Macieja Tybure na stanowisko Prezesa Zarzadu. Pan

Maciej Tybura petnit wczesniej funkcje Cztonka Zarzadu.

W dniu 26 pazdziernika 2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A powotata Pana Artura Kréla na stanowisko Cztonka Zarzadu CIECH S.A.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Zarzadu CIECH S.A. wchodzili:
. Pan Maciej Tybura — Prezes Zarzadu
. Pan Artur Krol — Cztonek Zarzadu
. Pan Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2014 roku sktad Rady Nadzorczej CIECH S.A. byt nastepujacy:

. Dr Jan Kulczyk — Przewodniczacy Rady

. Tomasz Mikotajczak —Zastepca Przewodniczacego Rady
e Wojciech Stramski —Sekretarz Rady

. Piotr Augustyniak

. Mariusz Nowak

. Artur Olech

W zwigzku ze $miercia Pana dr Jana Kulczyka Przewodniczacego Rady Nadzorczej CIECH S.A., Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 26 sierpnia 2015 roku powotato Pana Sebastiana Kulczyka w sktad Rady Nadzorczej CIECH S.A. W dniu 8 pazdziernika
2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. wybrata Pana Sebastiana Kulczyka na jej Przewodniczacego.
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Na dzien 31 grudnia 2015 roku sktad Rady Nadzorczej CIECH S.A. byt nastepujacy:

. Sebastian Kulczyk — Przewodniczacy Rady

. Tomasz Mikotajczak — Zastepca Przewodniczgcego Rady
. Wojciech Stramski - Sekretarz Rady

. Piotr Augustyniak

. Mariusz Nowak

. Artur Olech

2.3. Wynagrodzenia organéw zarzadzajacych i nadzorujacych
Informacja dotyczgca wynagrodzenia organdw zarzadzajacych i nadzorujgcych zostata przedstawiona w punkcie 11 31.5.

2.4. Umowy zawarte pomiedzy CIECH S.A. a osobami zarzadzajacymi

W przypadku zwolnienia Cztonkéw Zarzadu z zajmowanego stanowiska przystuguje jednorazowa odprawa pieniezna w wysokosci
szeSciomiesiecznego wynagrodzenia. Umowa o zakazie konkurencji z Cztonkami Zarzadu po ustaniu stosunku pracy przewiduje wyptate
odszkodowania, w wysokosci 50% wynagrodzenia miesiecznego przez okres nieprzekraczajacy 24 miesiecy.

3. Strategia CIECH S.A. i Grupy oraz uwarunkowania jej rozwoju
3.1. Strategia nalezacej do CIECH S.A. Grupy na lata 2015-2019

W dniu 3 listopada 2014 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. podjeta uchwate zatwierdzajaca przedstawiong przez Zarzad Spétki "Strategie Grupy
Chemicznej CIECH na lata 2014-2019". Zgodnie z przyjetym dokumentem, strategicznym celem jest maksymalizacja wartosci nalezacej do
CIECH S.A. Grupy przede wszystkim poprzez rozwéj w obszarze sody.

Cele strategiczne kierowanej przez CIECH S.A. Grupy CIECH obejmuja ponadto:
1.  Wazrost przychodéw w segmencie sodowym,
2. Podwojenie udziatéw w polskim rynku srodkéw ochrony roslin,
3. Wozrost EBITDA znormalizowanej,
4.  Wzrost wartosci Spotki.

Strategia zaktada osiggniecie nastepujacych celéw finansowych Grupy CIECH:
1. Srednioroczne przychody ze sprzedazy (2014 —2019): ok. 3,8 mld zt,
2. Srednioroczna EBITDA znormalizowana (2014 — 2019): ok. 660 min zt,
3. Srednioroczna marza EBITDA znormalizowana (2014 — 2019): ok. 17%,
4 Osiaggniecie 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 beda zaleze¢ od
sytuacji rynkowej oraz kondycji finansowej CIECH.S.A.

Cele bedg realizowane miedzy innymi poprzez:
1.  Wzmocnienie pozycji lidera w segmencie sodowym na kluczowych rynkach europejskich miedzy innymi poprzez efektywne
dotarcie do nowych klientéw, dalszy wzrost jakosci produktéw, budowanie pozycji preferowanego dostawcy oraz rozwoéj wyzej
przetworzonych gatunkéw sody oczyszczonej.

2. Konsekwentne wzmacnianie pozycji rynkowej w segmencie organicznym miedzy innymi poprzez wzrost efektywnosci produkcji jak
i zwiekszenie wykorzystania mocy produkcyjnych (tworzywa oraz srodki ochrony roslin).

3.  Optymalizacja portfela produktowego, rozwdj produktéw wysoko przetworzonych dostosowanych do wymagan klientow
(tworzywa), ekspansja geograficzna (Srodki ochrony roslin), ze wsparciem utworzonej spétki CIECH R&D Sp. z o0.0., stanowigcej
centrum badawczo rozwojowe Grupy.

4.  Ukonczenie inwestycji odtworzeniowych oraz zwiekszajgcych moce produkcyjne, zapewnianiajgcych w dtugim terminie wysokag
jakos¢ i efektywnos$¢ kosztowq produkcji w segmencie krzemiany i szkto.

5.  Aktywne dziatania w celu identyfikacji i realizacji nowych inicjatyw rozwojowych, ukierunkowanych na budowe wartosci Grupy
CIECH.

Zarzad Spotki CIECH S.A. prowadzi ciggty analize otoczenia rynkowego oraz identyfikacje innowacyjnych rozwigzan zmierzajgcych do budowy
wartosci zarzadzanej przez CIECH S.A. Grupy CIECH. W przypadku zmiany warunkéw operowania nalezacej do CIECH S.A. Grupy, dopuszcza sie
aktualizacje Strategii.

3.2, Podsumowanie realizacji dziatan strategicznych w 2015 roku
CIECH S.A. i Grupa CIECH konsekwentnie realizuje zatozone dziatania strategiczne, wptywajace na realizacje celéw finansowych oraz

maksymalizacje wartosci Grupy. W odniesieniu do gtéwnych segmentéw dziatalnosci, nalezy wspomnie¢ o nastepujacych dziataniach
realizowanych w 2015 roku:
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Segment sodowy - w spotce CIECH Soda Polska S.A.

. Najwazniejszym projektem, okreslanym mianem SODA +200 jest rozbudowa mocy produkcyjnych zaktadu sodowego
w Inowroctawiu z 600 do 800 tysiecy ton rocznie. Ukoriczony w 2015 roku pierwszy etap inwestycji powoduje wzrost mocy zaktadu
0 60 tysiecy ton produktow rocznie. Produkcja z drugiego etapu (dodatkowe 140 tysiecy ton) zostata uruchomiona w pierwszym
kwartale 2016 roku.

. Drugim istotnym projektem jest oddana do uzytku w 2015 roku inwestycja intensyfikacji produkcji soli suchej w Janikowie. W jej
wyniku produkcja tego asortymentu wzrasta z 1 tys. ton do 1,7 tys. ton produktu dziennie, co umozliwi przerabianie catosci
produkowanej soli mokrej na wysokogatunkowg sél sucha. Inwestycja jest odpowiedziag na odnotowywane zapotrzebowanie
rynkowe na wyzej przetworzone gatunki soli.

Segment organiczny

. CIECH Sarzyna S.A. przechodzi przez okres intensywnych zmian. W obszarze Agro ich elementem jest intensyfikacja procesu
rejestracji nowych produktéw, budowa nowych kanatéw dystrybucji, znaczne wzmocnienie sit sprzedazowych oraz
przeprowadzone kampanie reklamowe sztandarowych produktéw (np. Chwastoxu i Agrosaru).

. Z kolei w obszarze Tworzyw, spoétka CIECH Sarzyna S.A. realizuje program optymalizacji obecnego portfela produktéw oraz
selektywnego rozwoju nowych, wysokomarzowych produktéw.

. Kontynuowany jest rowniez rozwdj obszaru R&D, ktdéry stanowi wsparcie w zakresie rozwoju produktéw z obszaru Agro oraz
Tworzyw.

Segment krzemiany i szkto

. W segmencie tym realizowana jest inwestycja rozbudowy mocy produkcyjnych krzemianu sodu w CIECH Vitrosilicon S.A.,
w zwigzku z podpisanym w 2014 roku kontraktem z Solvay. Cata inwestycji powinna zosta¢ uruchomiona w 2016 roku.

3.3. Charakterystyka wewnetrznych i zewnetrznych czynnikéw rozwoju

Czynniki wewnetrzne majace wptyw na wyniki CIECH S.A. i zarzadzanej przez CIECH Grupy

Utrzymanie konkurencyjnosci kosztowej i jakosciowej
Konkurencyjnos¢ CIECH S.A. i nalezacej do niej Grupy wynika z takich podstawowych czynnikéw jak:

L] konkurencyjnos¢ kosztowa, bazujgca na efektach skali produkcji, specjalizacji, standaryzacji oraz efektach doswiadczenia,
L przywddztwo jakosciowe oraz systemy sterowania jakoscia,

L konkurowanie oparte na sile rynkowej przedsiebiorstwa (pozycja lidera na rynku).

Jakos¢ i stabilnos¢ kadry zarzadzajacej oraz pracownikéow

Pozycja rynkowa Grupy CIECH jest w duzej mierze zastugg wysokiej jakosci kadry zarzadzajgcej oraz pracownikdéw Sredniego szczebla.
Prowadzona przez Grupe CIECH polityka personalna gwarantuje pracownikom mozliwo$¢ rozwoju zawodowego oraz state podnoszenie
kwalifikacji.

Czynniki zewnetrzne majace wplyw na wyniki CIECH S.A.

Sytuacja w branzach odbiorcéw produktéw CIECH S.A. w Polsce

Polska jest najwiekszym rynkiem zbytu CIECH S.A. Do bezposrednich najwazniejszych krajowych odbiorcéw produktéw Spétki nalezg:
przemyst szklarski, branze wyrobow chemicznych i z tworzyw sztucznych, przemyst meblarski, rolnictwo, budownictwo, przemyst spozywczy.
Rozwdj tych sektoréw gospodarki zalezy od koniunktury ekonomicznej w Polsce.

Wg danych GUS, produkcja sprzedana przemystu w cenach statych w ciggu 2015 roku wzrosta o 4,9% w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego (odpowiednio w 2014 roku wzrosta o 3,3%). W 2015 roku odpowiednie dynamiki produkcji wsrdd branz istotnych dla
dziatalnosci Spotki (jako rynkéw odbiorcéw lub docelowych) byty nastepujgce: produkcja pojazdéw samochodowych (10,7%), produkcja mebli
(8,7%), produkcja wyrobédw z gumy i tworzyw sztucznych (6,9%), produkcja chemikalidow i wyrobéw chemicznych bez farmacji (5,2%),
produkcja artykutéw spozywczych (3,6%), produkcja budowlano-montazowa (2,8%).

Po spowolnieniu rozwoju gospodarczego Polski w latach 2012 — 2013 (z roczng dynamikg PKB rzedu 1,5%) w latach 2014-2015 zanotowano
znaczne ozywienie gospodarki (wzrost PKB odpowiednio o 3,3% i 3,5%). Dobra koniunktura obserwowana w roku ubiegtym powinna utrzymac
sie takze w 2016 roku (przewidywany wzrosty PKB na poziomie 3,5%). Zblizonej tendencji nalezy sie spodziewa¢ w przemysle chemicznym,
ktdry rozwija sie zazwyczaj podobnie jak cata gospodarka.

Koniunktura gospodarcza w Europie i na swiecie

Dziatalnos$¢ CIECH S.A. opiera sie w znacznej czesci na sprzedazy produktéow chemicznych na rynkach zagranicznych. Poziom rentownosci
sprzedazy jest zalezny od globalnej koniunktury gospodarczej w Europie i na $wiecie. Ostabienie swiatowej koniunktury gospodarczej wptywa
zazwyczaj na obnizenie zapotrzebowania na surowce na rynkach swiatowych, a tym samym na wysokos$¢ realizowanych przez Spétke obrotéw
eksportowych.

Szacunki dla Unii Europejskiej wskazujg na niewielki wzrost dynamiki PKB w roku ubiegtym do 1,9% z poziomu 1,5% w 2014 roku. W 2015 roku
stosunkowo szybko natomiast rozwijaty sie najwieksze gospodarki Azji (Indie, Chiny i kraje ASEAN, dla ktérych szacuje sie dynamiki PKB
odpowiednio na poziomie: 7,3%, 6,9%, 4,7%). Ponadprzecietny wzrost gospodarczy zanotowano takze w regionie Afryki Subsaharyjskiej (3,5%
PKB). Wedtug szacunkéw IMF globalny PKB wzrdst w 2015 roku o 3,1% (czyli o nieco mniej niz w latach 2013-2014, kiedy zanotowano
dynamike 3,3% i 3,4%). Wsréd duzych gospodarek najgorsza koniunktura byta obserwowana w Rosji (spadek PKB o 3,7%) i w Brazylii (spadek
03,8%).
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Na 2016 rok IMF prognozuje przyspieszenie globalnego rozwoju (do 3,4% PKB) oraz utrzymanie dynamiki PKB w Unii Europejskiej na poziomie
1,9%.

Dla sektora chemicznego Amerykanska Izba Chemiczna (ACC) zaktada, ze po umiarkowanym wzroscie swiatowej produkcji chemikaliéw
w latach 2014-2015 (odpowiednio o 3,0% i 2,8%) kolejne lata wykazg pewne przyspieszenie tej wytwdrczosci: o 3,3% w roku 2016 i o 3,7%
w roku 2017. W przypadku USA wzrost ten ma wynies¢ 2,9% w roku 2016 oraz 4,4% w roku 2017. Z kolei w Unii Europejskiej Europejska Rada
Przemystu Chemicznego (CEFIC) przewiduje, ze w 2016 roku unijna produkcja chemiczna wzrosnie zaledwie o 1,0% (wobec dynamiki na
poziomie 0,5% w 2015 roku).

Dziatania konkurencji w zakresie rozbudowy mocy produkcyjnych

W branzach masowych produktéw chemicznych, w ktérych operuje CIECH S.A. i Spotki z Grupy CIECH, istotng barierg wejscia sa naktady
inwestycyjne oraz w przypadku segmentu sodowego bliski dostep do zasobdw naturalnych. Z tego tez wzgledu w zakresie najwazniejszego
segmentu, tj. segmentu sodowego, inwestycje typu green field sa realizowane rzadko i generalnie poza Europa.

Planowane uruchomienie nowych fabryk sody kalcynowanej i oczyszczonej w Turcji o fgcznych mocach 3,3 min ton/rok w ciggu najblizszych
2-3 lat bedzie wydarzeniem wyjgtkowym w perspektywie ostatnich dekad. Skutkami powyzszych inwestycji moga by¢: okresowa znaczna
nadpodaz produktu oraz spadek cen w Europie i sgsiednich regionach, co moze negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Grupy.

Koniunktura na rynku surowcowym

W ramach dziatalnosci CIECH S.A. cze$¢ obrotéw handlowych stanowi import surowcéw chemicznych do Polski. Rynki surowcowe
charakteryzuja sie duzg cyklicznoscig zwigzang z wahaniami koniunktury w gospodarce swiatowej. Rosnace ceny surowcéw powoduja z jednej
strony obnizke marz posrednikéw handlowych oraz stabnacy popyt u odbiorcéow. Z drugiej strony malejace ceny s najczesciej oznaka
stabngcego popytu i poczatkdw dekoniunktury. Utrzymanie stabilnego tempa wzrostu gospodarczego i stabilnych cen surowcéw chemicznych
bedzie miato pozytywny skutek na dziatalno$¢ handlowg Spétki w zakresie importu surowcéw. Znaczne wahania popytu i cen mogg by¢
spowodowane zmianami koniunkturalnymi ze wzgledu na przyktadowo szybki wzrost gospodarczy lub tez stagnacje gospodarczg. Silne
wahania moga negatywnie oddziatywac na dziatalnos¢ w zakresie obrotu surowcami chemicznymi przez CIECH S.A.

Wdrozenie systemu REACH

Zgodnie z wymaganiami rozporzadzenia REACH, spétki CIECH S.A. i Spotki z Grupy CIECH wprowadzajgce do obrotu substancje w ilosci
powyzej 1 tony/rok dokonaty lub zamierzaja dokonac rejestracji wtasciwej tych substancji w okreslonych terminach, co pozwoli im na
kontynuowanie dziatalnosci w dotychczasowym zakresie. Dotychczas zarejestrowano w CIECH S.A. i Grupie nalezacej do CIECH S.A. facznie
21 substancji o zakresie tonazowym od 100 do powyzej 1000 Mg/r. Do dnia 31 maja 2018 roku planuje sie zarejestrowac 12 substancji
wprowadzanych do obrotu w ilosci od 1 do powyzej 100 Mg/r.

Relacje kursowe EUR/PLN i USD/PLN

Sprzedaz eksportowa CIECH S.A. realizowana jest przede wszystkim w walutach EUR i USD. Silne EUR i USD zwiekszajg optacalnos¢ sprzedazy
eksportowej. W przypadku natomiast umocnienia sie krajowej waluty w stosunku do EUR i USD nastepuje spadek optacalnosci eksportu
i negatywny wptyw na wielkos¢ sprzedazy eksportowej realizowanej przez Spoétke.

3.4. Ryzyka dziatalnosci

Recesje gospodarcze lub spowolnienie gospodarki Swiatowej i europejskiej oraz zwigzane z nimi problemy rynkéw kredytowych
i finansowych moga negatywie wptyna¢ na dziatalnos¢ Grupy CIECH.

Dziatalno$¢ CIECH S.A. i jej spotek zaleznych opiera sie w znacznym stopniu na sprzedazy produktéw chemicznych, uzywanych w charakterze
surowcow i pétproduktow w szerokim zakresie branz: szklarskiej, chemii gospodarczej, meblarskiej, motoryzacyjnej, budowlanej, spozywczej,
farmaceutycznej, chemicznej i artykutéw konsumpcyjnych. Zapotrzebowanie na produkty wytwarzane przez klientéw CIECH S.A. zalezne jest
od ogdlnych warunkéw gospodarczych oraz innych czynnikéw, w tym sytuacji na rynku budowlanym, motoryzacyjnym, opakowan oraz
kosztéw pracy i energii, zmian kursow walutowych, stép procentowych i innych czynnikdw znajdujacych sie poza kontrolg Grupy.
W rezultacie, wielko$¢ i optacalnosé sprzedazy spétek CIECH S.A. zalezy od powyzszych zmiennych, jak réwniez sytuacji gospodarczej w Polsce,
Europie i na Swiecie. W efekcie recesji gospodarczej z lat 2008-2009, popyt na nasze produkty spadt z rekordowego poziomu lat 2007-2008
i dotychczas nie zostat w petni odbudowany.

W przypadku dtugotrwatego ostabienia Swiatowej koniunktury gospodarczej lub pogorszenia sytuacji gospodarczej na $wiecie, odbiorcy CIECH
S.A. mogg doswiadczy¢ brakéw finansowych czy trudnosci w pozyskaniu Srodkéw na prowadzenie dziatalnosci. W efekcie obecni lub
potencjalni odbiorcy moga opdznié, badz zrezygnowac z planéw zakupu oraz mogg nie by¢ w stanie zaptacic¢ (czesciowo lub w catosci) swoich
zobowigzan w terminie. Pogorszenie sie sytuacji finansowej odbiorcéw zwieksza ryzyko kredytowe, na jakie narazona jest Grupa CIECH, a tym
samym powoduje zwiekszone ryzyko ograniczenia lub zerwania stosunkéw handlowych.

Nie ma pewnosci, ze wydarzenia majgce negatywny wptyw na branze i rynki dziatalnosci CIECH SA i nalezacej do niej Grupy, takie jak
spowolnienie w polskiej, europejskiej i Swiatowej gospodarce, wzrost stdép procentowych, niesprzyjajace kursy walut, czy inne czynniki nie
beda miaty miejsca. Kazde znaczace spowolnienie w dziatalnosci odbiorcow CIECH S.A. i spotek z Grupy CIECH, a takze w polskiej, europejskiej,
czy Swiatowej koniunkturze gospodarczej moze skutkowac spadkiem popytu na produkty i negatywnie wptynaé na dziatalnos¢ operacyjng i
sytuacje finansowg CIECH. S.A. Ryzyko oszacowano jako $rednie.

Segment sodowy i organiczny maja charakter cykliczny, a zmiany popytu i cen moga mie¢ negatywny wptyw na marze operacyjng
i przeptywy pieniezne CIECH S.A.

Obrét CIECH S.A. zwigzany jest w gtdéwnej mierze ze sprzedaza produktéw przemystu sodowego, ktérego ceny od zawsze byty cykliczne
i wrazliwe na zmiany stosunku podazy i popytu, dostepnosé i cene surowcéw, ogdlne uwarunkowania gospodarcze oraz inne czynniki
znajdujace sie poza kontrolg Spétki. Branze te charakteryzuja sie cyklami zwiekszonego popytu, podczas ktérego osigga sie wysokie zyski
i marze operacyjne, po ktérych nastepujg okresy nadpodazy wynikajgce ze znacznego wzrostu produkcji lub spadku popytu (np. w efekcie
spowolnienia gospodarczego), ktére z kolei skutkujg spadkiem zyskéw i marz operacyjnych.

W 2009 roku w Europie zanotowano drastyczny (kilkunastoprocentowy) spadek popytu na sode kalcynowang. Gtéwna przyczyng tego spadku
byto zmniejszone zapotrzebowanie ze strony przemystu szklarskiego (szczegdlnie w zakresie szkta ptaskiego), ktére byto reakcja na ogdlne
spowolnienie gospodarcze. Z powodu spadajacego popytu na wielu rynkach lokalnych zanotowano nadpodaz sody kalcynowanej, ktéra
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skutkowata tymczasowym spadkiem srednich cen sprzedazy sody kalcynowanej. W latach 2010-2015 wahania na zachodnioeuropejskim
rynku sody kalcynowanej siegaty tylko kilku procent rocznie. Biorac jednak pod uwage wrazliwo$¢ gospodarki Unii Europejskiej na koniunkture
ogodlnoswiatowg i niepewno$¢ co do dalszego rozwoju na innych kontynentach (szczegdlnie w Chinach) w najblizszej przysztosci nie mozna
wykluczy¢ bardziej znaczacych spadkéw popytu na sode w Europie.

W podobny sposéb zachowywaty sie rynki niektérych z pozostatych produktéw, w tym zywic epoksydowych na rynku ktérych dziata CIECH
Sarzyna — spoétka zalezna od CIECH SA, 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 nadpodaza oraz spadkiem cen i marz.
Zapotrzebowanie na zywice epoksydowe wigze sie $cisle z popytem na dobra koricowe w branzach farbiarskiej, budownictwie, przemysle
elektronicznym, co z kolei zalezy od ogdlnej sytuacji gospodarczej. Cyklicznos¢ moze oddziatywa¢ na ceny produktéw, a tym samym
negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢ operacyjna oraz sytuacje finansowa. Ryzyko oszacowano jako $rednie.

Rosnaca konkurencja moze negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢ operacyjng i sytuacje finansowg CIECH S.A.

Rosnaca konkurencja ze strony obecnych i nowych producentéw krajowych i zagranicznych moze pojawiac sie w gtéwnych branzach i rynkach
dziatalnosci CIECH S.A. i jej spotek zaleznych . Konkurencja w przemysle chemicznym uwarunkowana jest dynamika lokalnego rynku i rézni sie
znaczaco w zaleznosci od konkretnego produktu i jego zastosowan. Dodatkowo, konkurencja w segmencie chemicznym zalezy od wielu
czynnikdw, w tym, lecz nie wytgcznie: popytu, cen produktédw, 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
konkurowac z obecng i przysztg konkurencja. Zwiekszona konkurencja lub wejscie nowych podmiotéw na rynek moze negatywnie wptyng¢ na
dziatalno$¢ operacyjng i sytuacje finansowg Spétki.

Dotyczy to gtéwnie sody kalcynowanej i rozbudowy mocy na Bliskim Wschodzie, w tym w szczegdlnosci konkurencji ze strony producentéow
sody na bazie naturalnego surowca. Kilka lat temu zostaty uruchomione nowe istotne moce produkcyjne sody kalcynowanej i oczyszczonej
(1,1 min ton/rok) ze ztéz trony w Turcji, ktére sa czesciowo Zrédtem dostaw na rynki europejskie. Zgodnie z informacjami podawanymi
publicznie przez CINER Group - obecnie buduje ona kolejne instalacje wytworcze na bazie naturalnego surowca w tym kraju (o dodatkowych
tacznych mocach 3,3 min ton/rok sody kalcynowanej i oczyszczonej), ktérych stopniowe uruchamianie planowane jest w ciggu najblizszych
kilku lat. Docelowe terminy zakoriczenia inwestycji w dwdch lokalizacjach (Kazan i Beypazari) podawane oficjalnie przez firme historycznie
ulegaty przesunieciu, wiec ciezko oszacowac kiedy finalnie inwestycje zostang oddane do uzytkowania. Zgodnie z ostatnimi informacjami
znajdujacymi sie w raportach IHS (miedzynarodowej firmy dostarczajacej informacje dotyczace szeregu rynkdéw, w tym rynku chemicznego
i sody kalcynowanej) pierwsze nowe moce produkcyjne pojawia sie w 2017 roku w Beypazari (500 tt/r sody kalcynowanej, 100 tt/r sody
oczyszczonej) i w Kazan (1500 tt/r sody kalcynowanej, 200 tt/r sody oczyszczonej) oraz dodatkowe 1000 tt/r sody kalcynowanej w Kazan
w 2018 roku.

Zgodnie z danymi IHS, europejski rynek sody jest obecnie zbilansowany. Oddanie znaczacej ilosci nowych mocy produkcyjnych moze wiec
doprowadzi¢ do okresowej nadpodazy produktu oraz spadku $rednich cen w Europie i sgsiednich regionach (takze na rynkach, na ktérych
dziata CIECH S.A.), co moze negatywnie wptyna¢ na wyniki finansowe CIECH S.A. oraz jej spétek zaleznych. Zalezna od CIECH S.A. Grupa od
poczatku pojawiania sie informacji o inwestycji tureckiej konsekwentnie podejmuje aktywne dziatania w celu rozwoju segmentu sodowego
(m.in. poprzez rozbudowe mocy produkcyjnych, podwyzszanie jakosci wszystkich produktéw, rozwdj nowych produktéw na bazie sody,
wzmacnianie relacji z klientami i poprawe efektywnosci wykorzystania zdolnosci produkcyjnych). Wszystko to powinno pozwoli¢ Spoétce
i spotkom od niej zaleznym konkurowaé z innymi producentami sody w Europie. Ponadto, zamkniecie dwdch europejskich fabryk sody
w Portugalii i Wielkiej Brytanii, ktére miato miejsce na poczatku 2014 roku oraz szacowane znaczgce zmniejszenie skali rozbudowy mocy
w branzy sodowej w Chinach (na podstawie raportu IHS), sg czynnikami, ktére moga mie¢ pozytywny wptyw na bilans popytu i podazy oraz
istotnos¢ wptywu nowych inwestycji na Bliskim Wschodzie.

W kontekscie powyzszych uwarunkowarn ryzyko zwigzane z pojawieniem sie na nowych mocy sody oszacowano jako $rednie.

Dostawy niektorych niezbednych surowcéw realizowane s3 przez ograniczong liczbe dostawcéw, co moze skutkowac przerwami
w dostawie i spowodowac opéznienia, badz dodatkowe koszty, jesli dostawcy nie dostarczg towaru w terminie lub ich produkt nie bedzie
spetniat wymagan jakosciowych. Co wiecej, CIECH S.A. narazona jest na ryzyka wynikajace z uméw dtugoterminowych.

Dziatania nalezacych do CIECH S.A. spétek produkcyjnych wymagaja odpowiednich i terminowych dostaw surowcéw. Kiedy to tylko mozliwe,
CIECH S.A. i spotki zalezne od CIECH S.A. starajg sie dywersyfikowac dostawy pomiedzy wiele podmiotéw. Jednakze, dla pewnych niezbednych
surowcow, do dyspozycji pozostaje jedynie ograniczona liczba dostawcow. Na przyktad, wiekszo$¢ wapienia i solanki — dwdch podstawowych
surowcow do produkcji sody kalcynowanej z uzyciem metoda Solvaya — spotki sodowe pozyskujg lokalnie od pojedynczych dostawcow.
Zaktady produkcji sody kalcynowanej musza znajdowac sie w bezposrednim sgsiedztwie dostawcdéw wapienia i solanki z powodu wysokich
kosztéw transportu tych surowcéw w poréwnaniu do ich ceny. Spétka w Rumunii rowniez wiekszos¢ kluczowych surowcéw pozyskuje od
pojedynczych dostawcéw. Ponadto, niektére z zaktaddw produkcyjnych, zwtaszcza produkujacych sode kalcynowang, zlokalizowane s3g
w obszarach, gdzie liczba dostawcéw w ekonomicznie optacalnym promieniu jest ograniczona.

Dodatkowo, czes¢ surowcow, jak wapien, solanka, czy energia, pozyskiwana jest w ramach umoéw dtugoterminowych, z ktérych niektére
zawarte zostaty na okres 25 lat. Pomimo, ze kluczowe warunki uméw z dostawcami, jak cena i jakos¢, sg elastyczne i moga pod pewnymi
warunkami zosta¢ zmodyfikowane by lepiej odzwierciedla¢ obecne warunki gospodarcze, nie ma pewnosci, ze elastyczno$¢ ta bedzie
wystarczajaca, aby dostosowaé umowy do biezagcych warunkéw gospodarczych w sposéb dla CIECH S.A. i jej spotek zaleznych akceptowalny,
co moze negatywnie wptynac na dziatalnos$é operacyjng i sytuacje finansowg CIECH S.A. i nalezacej do niej Grupy.

Spotka stara sie zminimalizowaé ryzyko opisane powyzej pracujac caty czas z dostawcami obecnymi i poszukujac opcjonalnych dostawcéw.
Z racji tego, ze CIECH S.A. i spotki z jego Grupy sg postrzegane jako duzy i dobry odbiorca surowcéw, rzadko zdarzajg sie sytuacje, gdy
dostawcy wycofuja sie ze wspodtpracy. Ryzyko oszacowano jako srednie.

Negatywny wptyw na dziatalnosé¢ CIECH S.A. moga mie¢ wahania w cenach surowcéw i paliw, brak zdolnosci do utrzymania badi
zastgpienia kluczowych dostawcéw, niespodziewane braki w dostawach lub zaktécenia taficucha dostaw.

Zysk CIECH S.A. w duzej mierze uzalezniony jest od mozliwosci uzyskania atrakcyjnych cen surowcéw produkcyjnych i energetycznych
niezbednych do wytworzenia poszczegdlnych produktéow zakupywanych dla spétek Grupy CIECH. Surowce produkcyjne i energetyczne
niezbedne do wytworzenia produktéw w segmencie sodowym to: wegiel, gaz ziemny, energia elektryczna i para wodna, wapien, solanka,
amoniak i koks wielkopiecowy. Odnotowuje sie spadek ceny wegla uzywanego do produkcji energii elektrycznej i pary wodnej w zaktadach
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w CIECH Soda Polska S.A. w Janikowie i Inowroctawiu. Od dtuzszego czasu spadaja réwniez ceny na rynku koksu, co skutkuje nizszymi cenami
zakupu tego surowca dla zaktadéw produkcyjnych w Polsce, Rumunii i Niemczech.

Ceny wielu surowcéw, stanowigcych znaczacg czes¢ kosztéw operacyjnych, bywajg zmienne. Dostepnosc¢ i ceny tych surowcéw podlegaja
czynnikom, ktére w wiekszosci sa poza kontrolg CIECH S.A. i jej spdtek zaleznych, jak sytuacja na rynku, ogdlnoswiatowe perspektywy
gospodarcze, ograniczenia produkcji ze strony dostawcédw, wahania cen ropy i innych débr, awarie infrastruktury, uwarunkowania polityczne,
warunki atmosferyczne, przepisy prawne i inne.

Spotka stara sie zminimalizowac ryzyko opisane powyzej monitorujgc sytuacje rynkowa, na biezaco negocjujac warunki na kolejne okresy
z obecnymi dostawcami i poszukujgc opcjonalnych dostawcéw. Ryzyko oszacowano jako $rednie.

Warunki pogodowe moga mie¢ wptyw na przychody ze sprzedazy osiggane przez CIECH. S.A.

Zte warunki pogodowe moga zmniejszy¢ sprzedaz produktéw przeznaczonych do ochrony roslin (segment organiczny). Sprzedaz przez CIECH
Sarzyne S.A., spotke zalezng od CIECH S.A. Srodkéw ochrony roslin oraz produktéw agrochemicznych jest limitowana przez warunki
pogodowe, poniewaz zbiory plonéw i decyzje odnosnie sadzenia roslin réznig sie w zaleznosci od tego, czy sezon wegetacyjny jest wyjatkowo
mokry czy suchy. Zte warunki pogodowe moga by¢ przyczyng mniejszych zbioréw, a co za tym idzie mniejszego zapotrzebowania na nasze
produkty. Warunki pogodowe moga mie¢ opdzniony wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej, jako ze sprzedajemy swoje produkty
dystrybutorom, ktérzy majgc nadmiar zapaséw po ztym okresie wegetacyjnym, bedg zainteresowani nizszg iloscig zamdwien 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 moga by¢ nizsze od oczekiwanych. Ryzyko zwigzane z warunkami pogodowymi oszacowano jako
Srednie.

Sita wyisza oraz niebezpieczny charakter wytwarzanych produktéw chemicznych moga miec niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ CIECH S.A.
i nalezacych do niej spétek. Oprécz tego, zaktady produkcyjne nalezace do spétek zaleznych od CIECH SA s3 podmiotem znaczacych
zagrozen operacyjnych i moga podlegac przestojom.

Dziatalno$¢ produkcyjna moze zostaé przerwana wskutek rozmaitych niebezpieczenstw i czynnikéw ryzyka, ktére znajdujg sie poza naszg
kontrola, takich jak zagrozenia srodowiskowe, strajki i niektdre katastrofy, wtgczajagc w to pozary, wydarzenia pogodowe, powazne awarie
sprzetu, katastrofy naturalne, ataki terrorystyczne i inne wypadki lub wydarzenia mogace skutkowac zaprzestaniem dziatalnosci. Jakiekolwiek
uszkodzenia obiektow, wtgczajagc w to systemy informatyczne, powodujgce krétkotrwate zaktdcenia w dziataniu obiektéw oraz ustug
dystrybucyjnych i logistycznych na czas naprawy lub z innych powoddw, moga mieé znaczny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna
i sytuacje finansowg CIECH S.A. i spotek od niej zaleznych. Na podobne czynniki ryzyka narazeni sg dostawcy. Wydarzenia spowodowane przez
site wyzszg, zgodne z zapisami w umowach zakupu, mogg zaktdci¢ produkcje i/lub zwiekszy¢ ponoszone koszty. Zaktocenia lub wzrost kosztéw
moga miec znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki Spotki

W spétkach chemicznych bedacych w posiadaniu CIECH S.A. sg uzywane, przetwarzane, produkowane, przechowywane, transportowane
i usuwane znaczne ilosci chemicznych, niebezpiecznych surowcéw oraz ptynnych i statych odpaddéw. Niektére z nich sg wysoce
niebezpiecznymi srodkami i moga by¢ szkodliwe na skutek niewtasciwego obchodzenia sie z nimi lub nieodpowiedniego ich usuniecia.
Wypadki z udziatem tych substancji, ktére czesto poddane sg wysokim cisnieniom i temperaturom w trakcie procesu produkcji,
przechowywania i transportu, moga spowodowac powazne uszkodzenia lub obrazenia obiektdw, srodowiska i ludzkiego zdrowia, jak réwniez
zaktdcenia, ograniczenia lub opdznienia produkcyjne. Jakiekolwiek uszkodzenia lub obrazenia oséb, sprzetu lub mienia, lub jakiekolwiek inne
zaktécenia w produkcji lub dystrybucji mogg skutkowad znaczagcym zmniejszeniem przychoddw operacyjnych i znaczacym zwiekszeniem
kosztéw zwigzanych z wymiang lub naprawa oraz zabezpieczeniem aktywow, co moze mieé istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢
operacyjng i sytuacje finansowa CIECH. S.A. i spdtek zaleznych. Moze powodowaé réwniez konsekwencje prawne, takie jak naruszenie
wymogow ustawowych i/lub pozwy prawne o uszkodzenia cielesne, uszkodzenie lub uszczuplenie wtasnosci oraz podobne roszczenia. Ryzyko
oszacowano jako niskie.

Nalezace do CIECH S.A. spotki produkcyjne poddane s bardzo scistym regulacjom, co moze generowac znaczace koszty zwigzane
z zapewnieniem zgodnosci z przepisami dotyczacymi ochrony srodowiska, bezpieczenistwa i higieny pracy, majacymi zastosowanie do
prowadzonej przez Grupe CIECH dziatalnosci.

Dynamiczne zmiany prawne w obszarze ochrony s$rodowiska i bhp w istotny sposéb wptywajg na dziatalnos¢ CIECH S.A. poprzez
oddziatywanie na jej spotki zalezne. Wymagania te reguluja dziatania zwigzane z: (i) magazynowaniem, stosowaniem i zagospodarowaniem
substancji niebezpiecznych i odpadoéw; (ii) poborem wody i zrzutem $ciekdw; (iii) emisjg zanieczyszczer do atmosfery; (iv) ludzkim zdrowiem
i bezpieczenstwem; (v) rekultywacja obszaréw zanieczyszczonych oraz (vi) sprzedaza i stosowaniem wytwarzanych przez spétki zalezne od
CIECH S.A. produktow. Spétki nalezgce do CIECH S.A. prowadzg dziatalno$¢ w oparciu o aktualne decyzje administracyjne ( pozwolenia
zintegrowane, wodnoprawne, pozwolenia w zakresie gospodarki odpadami) regulujace sposdb i zakres korzystania ze Srodowiska.

W ciaggu ostatnich lat spétki nalezace do CIECH S.A. przeprowadzity szereg inwestycji sprzyjajacych ochronie srodowiska m.in. modernizacje
elektrofiltrow w zaktadzie w Inowroctawiu i Janikowie. W kolejnych latach beda realizowane kolejne projekty m.in. w zakresie odsiarczania
i odazotowania spalin. Gtéwnym celem inwestycji jest zwiekszenie ochrony atmosfery i dostosowanie instalacji do nowych standardéw
emisyjnych okreslonych w dyrektywie o emisjach przemystowych (IED), implementowanej do prawa polskiego w dniu 5 wrzesnia 2014 roku
w ramach zmian w ustawie - Prawo Ochrony Srodowiska.

Z dniem 1 stycznia 2016 wprowadzone zostang bardzo restrykcyjne standardy emisyjne dla emisji pytu (20-25 mg/Nm3), tlenkéw siarki
(200-250 mg/Nm3) oraz tlenkéw azotu (200 mg/Nm3) dla duzych obiektéw energetycznego spalania ( LCP). Zgodnie z przyjetym Przejsciowym
Planem Krajowym (PPK) nastgpi wydtuzenie terminu dostosowania instalacji LCP do nowych norm najpdzniej do dnia 30 czerwca 2020 roku.
Nalezy réwniez nadmieni¢, ze rownolegle toczg sie prace nad tzw. Konkluzjami BAT dla LCP, ktére najprawdopodobniej zostang opublikowane
w 2016 roku. Instalacje otrzymajg 4 lata od wejscia w zycie Konkluzji BAT, na dostosowanie sie do jeszcze ostrzejszych wymogdéw niz
okreslonych w dyrektywie IED tj. dla emisji pytu (15-20 mg/Nm3), tlenkéw siarki(130-200 mg/Nm3) oraz tlenkédw azotu (150-180 mg/Nm3).
Nastgpita rowniez modyfikacja przepiséw, dotyczacych ochrony powierzchni ziemi i obowigzku sporzgdzenia przez instalacje IPPC raportow
poczatkowych stanu gleby. Czes¢ spotek nalezgcych do CIECH S.A. posiada dtugg historie dziatalnosci przemystowej oraz dziatalnosci
polegajacej na sktadowaniu odpaddéw. W zwigzku z charakterem prowadzonej przez spotki zalezne od CIECH S.A. dziatalnosci, na niektérych
gruntach wystepujg aktywne zrédta zanieczyszczenia Srodowiska gruntowo-wodnego. Spotki nalezace do Grupy CIECH ponoszg biezace koszty
operacyjne oraz tworza rezerwy zwigzane z rekultywacjg zanieczyszczonych gruntdéw oraz oczyszczaniem wod podziemnych. Niektére
z zaktadow staty sie przedmiotem postepowan zwigzanych z historycznym zanieczyszczeniem gruntu, ktére zakonczyty sie prowadzeniem prac
rekultywacyjnych $rodowiska gruntowo-wodnego w uzgodnieniu z odpowiednimi witadzami. Zidentyfikowanie wczesniej nieznanego
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zanieczyszczenia lub natozenie nowych obowigzkédw badania i eliminacji zanieczyszczenia w spétkach nalezgcych do CIECH S.A. moze oznaczac
konieczno$¢ poniesienia dodatkowych kosztéw. Spétki nalezace do Grupy CIECH moga by¢ zobowigzane do utworzenia lub statego
zwiekszania rezerw na takie zobowigzania.

Na dziatalno$¢ spdtek nalezacych do CIECH S.A., w szczegdlnosci spotek sodowych w istotny sposdb wptywajg rowniez zmiany prawne
w zakresie systemu handlu emisjami. W dniu 15 lipca 2015 Komisja Europejska 2015 opublikowata projekt rewizji Dyrektywy o systemie
handlu emisjami tzw. dyrektywa EU ETS. Nowa dyrektywa bedzie okreslata zasady funkcjonowania rynku uprawnien do emisji CO2 i zasad
monitorowania i raportowania po roku 2020. Istnieje ryzyko zmniejszenia benchmarku o co najmniej 11% do 2030 roku. Obecnie benchmark
dla sody okreslony jest na poziomie 0,843. Na 2019 rok zapowiedziano zakoriczenie prac, zwigzanych z rewizjg tzw. Carbon Leakage List.
Projekt zaktada zmniejszenia liczby sektoréw ze 175 do 50 po 2020 roku objetych przez tzw. Liste CL. Istnieje ryzyko utracenia przez przemyst
sodowy statusu narazonego na CL, a tym samym utraty bezptatnych uprawnien po roku 2020.

Kolejnym bardzo istotnym ryzykiem jest rozpoczeta rewizja nad rozporzadzenia 2003/2003 PE i Rady z dnia 13 pazdziernika 2003 roku
w sprawie nawozdw, ktére w obecnie proponowanych zapisach nie uwzglednia mozliwosci wykorzystania wapna sodowego do produkcji
nawozdéw. Ryzyko oszacowano jako $rednie.

Zgodnos¢ z coraz wiekszymi wymogami prawnymi dotyczacymi badania, oceny, rejestracji i analizy bezpieczeristwa wytwarzanych
produktéw moze prowadzi¢ do poniesienia znacznych dodatkowych kosztéw lub zmniejszenia, czy eliminacji dostepnosci i/lub zbywalnosci
pewnych surowcéw uzywanych w produkcji wyrobéw.

Wytwarzane przez spétki produkcyjne zalezne od CIECH S.A. produkty oraz surowce uzywane do produkcji sg regulowane przez wiele norm
prawnych m.in. w zakresie rejestracji i analizy bezpieczenstwa substancji w nich zawartych. Rozporzadzenie Unii Europejskiej dotyczace
rejestracji, oceny, autoryzacji i stosowanych ograniczen w zakresie chemikaliéw Rozporzgdzenie (WE) nr 1907/2006, “REACH” naktada na caty
przemyst chemiczny znaczne zobowigzania dotyczace badania, oceny i rejestracji substancji chemicznych produkowanych lub importowanych
spoza krajéw UE.

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

Dotychczas zarejestrowano w spétkach zaleznych od CIECH S.A. 21 substancji o zakresie tonazowym od 100 do powyzej 1000 Mg/r. Do dnia
31 maja 2018 roku planuje sie zarejestrowac 12 substancji wprowadzanych do obrotu w ilosci od 1 do powyzej 100 Mg/r.

Wdrazanie wymagan REACH jest drogie i czasochtonne oraz prowadzi do zwiekszenia kosztéw produkcji i zmniejszenia marz operacyjnych na
produkty chemiczne. Szacujemy, ze tagczne wydatki na osiggniecie zgodnosci z REACH wyniosg okoto 7,2 min zt w latach 2015-2019. Kazda
zwioka w petnej 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 rozporzadzeniem REACH lub rozporzadzeniem UE dotyczacym klasyfikacji, oznakowania i pakowania substancji i mieszanin
chemicznych Rozporzgdzenie (WE) nr 1272/2008 ,Rozporzadzenie CLP”, pewne substancje w surowcach lub produktach mogg zostac
sklasyfikowane jako majace negatywny wptyw na srodowisko, uzytkownikéw produktéw lub pracownikéw. Ich produkcja moze zostac
poddana autoryzacji Europejskiej Agencji Chemikaliow (ECHA) lub catkiem ograniczona.

Wszelkie takie prawa oraz rozporzadzenia, ktdre mogg by¢ przyjete w przyszto$ci moga negatywnie wptyngé na dostepnosé i/lub zbywalno$é
uzywanych przez CIECH S.A. lub spétki z Grupy surowcdw i wytwarzanych produktéw, prowadzi¢ do restrykcji lub zakazu ich nabywania lub
sprzedazy, co w konsekwencji moze zobowigza¢ CIECH S.A. do ponoszenia coraz wiekszych kosztéw spetnienia wymagan dotyczacych
rejestracji, oznakowania lub stosowania produktéw. Co wiecej, poniewaz niektdre z wytwarzanych przez spétki Grupy CIECH produktéw sg
sprzedawane na rynkach, na ktérych wtasciwa klasyfikacja jest bardzo wazna dla rezimu prawnego zastosowanego do takich substancji, nie
mozna wykluczy¢, ze stosowana przez Grupe klasyfikacja bedzie poddawana w watpliwos¢ lub podwazana. Wszelkie takie czynniki moga miec
negatywny wptyw na dziatalnosc i sytuacje finansowa CIECH S.A. i catej Grupy CIECH. Ryzyko oszacowano jako Srednie.

W przypadku, gdy posiadane przez CIECH S. A. patenty i inne prawa wtasnosci intelektualnej nie zapewnia w odpowiednim stopniu
ochrony produktéw, moze nastgpi¢ utrata czesci rynku na rzecz konkurentow i CIECH S.A. moze nie by¢ w stanie zyskownie prowadzi¢
swojej dziatalnosci.

Dla ochrony praw wtasnosci intelektualnej swoich produktéw oraz sposoboéw ich wytwarzania, rozwoju, produkcji i sprzedazy, CIECH S.A. i jej
spotki zalezne posiada i uzywa szeregu patentéw, wykreowanych we wtasnym zakresie know-how, tajemnic handlowych, praw autorskich
i znakéw towarowych oraz innych informacji wewnetrznych.

Korzystamy z réznych, dostepnych sposobéw ochrony tych praw, wiaczajagc w to umowy/klauzule o poufnosci, umowy cesji praw do
wynalazkéw i danych wtasnosciowych, umowy z pracownikami, niezaleznymi agentami handlowymi, dystrybutorami, konsultantami,
uczelniami wyzszymi i jednostkami badawczymi, w ktérych jest partnerem. Jednakze umowy te moga zostaé naruszone. Agencje rzagdowe lub
organy ustawodawcze moga wymagac ujawnienia takich informacji w celu uzyskania przez nas pozwolenia na sprzedaz danego produktu.
Agencja lub organ ustawodawczy moga réwniez ujawnic takie informacje z wtasnej inicjatywy, jesli zadecyduja, ze taka informacja nie jest
poufng informacja firmowa lub handlowa. Tajemnice handlowe, know-how i inne nieopatentowane, wtasne technologie moga réwniez w inny
sposdb zostaé ujawnione lub niezaleznie opracowane przez konkurencje.

CIECH S.A. i jej spdtki zalezne posiadaja rowniez patenty i zgtoszenia patentowe chronigce wiele komponentéw i produktéw. Spotki Grupy
CIECH sktadaja w urzedach patentowych wnioski o udzielenie praw wytgcznych w postaci zgtoszern patentowych i rejestrowych. Wskazane
powyzej srodki ostroznosci gwarantujg jedynie ograniczong ochrone i przyktadowo, nie zapewniajg mozliwosci wykluczenia ujawnienia lub
niezaleznego opracowania przez konkurencje informacji bedacych wtasnoscig CIECH S.A. lub ktérejs z nalezacych do CIECH S.A. spoétek.

Nie ma pewnosci, ze istniejace lub przyszte patenty, pozwolg na uzyskanie odpowiedniej ochrony lub konkurencyjnej przewagi oraz, ze
jakiekolwiek przyszte zgtoszenia patentowe zagwarantujg uzyskanie patentéw lub, ze nie nastgpi ,,obejscie” patentdw, ich uniewaznienie lub
brak mozliwosci ich wdrozenia. Ponadto, prawa wtasnosci intelektualnej moga zostaé¢ podwazone, co mogtoby mieé znaczny, niekorzystny
wptyw na wyniki dziatalnosci. W niektérych przypadkach, spory sgdowe w sprawach witasnosci intelektualnej moga by¢ wykorzystane do
uzyskania konkurencyjnej przewagi. Spétki Grupy CIECH byty w przesztosci i mogg by¢ w przysztosci strong pozwang w sprawach sagdowych
dotyczacych patentéw i innych praw wiasnosci intelektualnej. Wszczecie postepowania przeciwko ktérejkolwiek ze spétek moze oznaczaé
konieczno$¢ poniesienia znacznych kosztéw obrony, nie ma bowiem pewnosci, ze takie postepowanie zostatoby rozstrzygniete na korzysc
danej spotki. Niekorzystne rozstrzygniecie sporu, moze oznacza¢ koniecznos¢ zaptaty znaczacych kwot, a jednoczesnie badanie, produkcja lub
spzedaz technologii lub produktéw moga zostac zabronione.

Jakiekolwiek postepowania przed urzedem patentowym i/lub urzedem ds. znakédw towarowych, badz w sadzie moga zakonczy¢ sie
niekorzystnymi rozstrzygnieciami, dotyczagcymi wynalazkéw CIECH S.A. lub spdtek nalezacych do jej Grupy, np. zawezeniem lub
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uniewaznieniem zakresu ochrony. W przypadku takich postepowan koszty ich prowadzenia sg znaczne. Dodatkowo, systemy prawne
niektérych krajow, gdzie sg lub mogg by¢ sprzedawane produkty wytworzone przez spétki Grupy CIECH, mogg nie chroni¢ wcale lub chroni¢
W mniejszym stopniu niz w Europie posiadane przez CIECH S.A. lub nalezgce do niej spétki prawa wihasnosci intelektualnej. W niektérych
krajach CIECH S.A. i jej spotki zalezne mogg rowniez nie by¢ w stanie ochroni¢ praw dotyczacych tajemnic handlowych, znakéw towarowych
oraz wtasnych nieopatentowanych technologii. Ryzyko oszacowano jako niskie.

CIECH S.A podlega postepowaniom spornym, wiaczajac w to postepowania antymonopolowe, ktore mogtyby zaszkodzi¢ jej interesom
w przypadku wydania niekorzystnego dla niej orzeczenia.

CIECH S.A. narazona jest na nieodtaczne ryzyko biznesowe dotyczace podatnosci na rozmaite typy roszczen i postepowan prawnych. Spétka
byta i jest zaangazowana w rozmaite postepowania prawne, roszczenia i dochodzenia, ktére trwaja obecnie lub zostaty zakoriczone w ciggu
ostatnich trzech lat. Zgodnie z politykg rachunkowosci na takie postepowania tworzone s3g rezerwy w przypadkach, gdy istnieje znaczace
prawdopodobiernstwo, ze poniesione zostang koszty, a ich wysoko$¢ moze zostaé rozsgdnie oszacowana. Nie ma pewnosci, ze nie pojawi sie
wzrost w zakresie toczacych sie spraw lub, ze jakiekolwiek przyszte pozwy prawne, roszczenia, postepowania i dochodzenia nie beda
znaczgce. Oprocz tego CIECH S.A. lub ktéras z jej spotek zaleznych, moze by¢ w przysztosci strong w postepowaniu prawnym, dotyczacym
miedzy innymi wtasnosci intelektualnej, odpowiedzialnosci producenta, obrazen cielesnych, gwarancji produktu, roszczen srodowiskowych,
badZ antymonopolowych oraz zawiera¢ ugody w odniesieniu do postepowarn prawnych i roszczen, ktére moga mie¢ znaczny, niekorzystny
wptyw na wyniki ich dziatalnosci.

Decyzje UOKiK, ze jakiekolwiek z dziatarn Spétki miato efekt w postaci ograniczenia konkurencji w kontekscie postepowania
antymonopolowego, moze wptyngé na mozliwo$¢ prowadzenia dziatalnosci i/lub wyznaczenie grzywny pienieznej, ktére to efekty mogg miec
znaczny, niekorzystny efekt na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowg CIECH S.A. Ryzyko oszacowano jako $rednie.

Na interesy, reputacje i produkty CIECH S.A. i jej spétek zaleznych mogg mie¢ wptyw roszczenia dotyczace odpowiedzialnosci producenta,
skargi lub niekorzystny rozgtos w odniesieniu do produktéw.

Produkty sprzedawane przez CIECH S.A. i jej spotki zalezne uwzgledniaja nieodtgczny element ryzyka obrazen cielesnych, ktére moga powstac
wskutek manipulowania przez nieupowaznione strony trzecie lub wskutek zanieczyszczenia lub degeneracji produktu, wtaczajac w to
obecnos¢ obcych zanieczyszczen, chemikalidw, substancji lub innych srodkéw chemicznych lub osaddéw podczas réznych faz procesu
przygotowania, produkcji, transportu i przechowywania. Nie ma gwarancji, ze produkty wytworzone przez spétki zalezne od CIECH S. A. nie
spowodujg w przysztosci zadnych chordb lub obrazen, ani ze CIECH S.A. lub ktéras z jej spotek zaleznych nie bedzie przedmiotem roszczen lub
postepowan prawnych zwigzanych z takimi sprawami. Pomimo, ze spotki Grupy posiadajg zwyczajowe ubezpieczenie dotyczace
odpowiedzialnosci wobec oséb trzecich i gwarancji producenta, w przypadku powstania roszczenia dotyczacego gwarancji producenta lub
odpowiedzialnosci wobec oséb trzecich, nie ma gwarancji, ze spétki bedg w stanie skutecznie ustanowi¢ roszczenie ubezpieczeniowe
w zgodzie z polityka firmy lub, ze uzyskane z roszczenia srodki beda wystarczajgce do pokrycia spowodowanych rzeczywistych szkéd.

CIECH S.A. moze by¢ zmuszone do wycofania produktéw wytworzonych przez spétki zalezne z niektérych jurysdykcji, w przypadku
niespetnienia przez te produkty odpowiednich standardéw jakosci lub bezpieczenstwa. Nie ma gwarancji, ze w rezultacie nie wptyna
przeciwko spotkom roszczenia dotyczace odpowiedzialnosci producenta. Niekorzystne orzeczenie w sprawie dotyczacej odpowiedzialnosci
producenta moze miec¢ znaczacy, niekorzystny wptyw na wyniki dziatalnosci Grupy. Oprdcz tego, CIECH S.A. moze by¢ zmuszona do
zwiekszenia swojego zadtuzenia lub przekierowania zasobéw z innych inwestycji w celu zaspokojenia jakichkolwiek takich roszczen. Oprécz
tego, niekorzystny rozgtos w odniesieniu do produktéw moze miec istotny wptyw na przysztg sprzedaz Spoétki lub jej spotek zaleznych, co
moze miec znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki dziatalnosci CIECH S.A.. Ryzyko oszacowano jako s$rednie.

Nalezace do CIECH S.A. spétki moga nie posiadaé waznego tytutu prawnego do niektérych ze swoich nieruchomosci.

Niektore ze spotek zaleznych, wtaczajgc w to CIECH Soda Polska S.A., korzystajg z niektérych nieruchomosci, ktdrych status prawny moze by¢
niejasny, badz kwestionowany. Z powodu, iz co do zasady nabycie nieruchomosci przez spétki zalezne od CIECH S.A. nie korzystato z rekojmi
publicznej wiary ksigg wieczystych. Nie mozna wykluczy¢ braku dokumentéw potwierdzajacych lub wspierajacych tytut prawny w stosunku do
czesci nieruchomosci nalezgcych do spétek zaleznych od CIECH S.A. Spétki moga nie byé w stanie przedstawi¢ zapewnienia w zwigzku
z whasnoscig i stanem prawnym, potencjalnych defektéw tytutu prawnego lub ograniczen w zakresie sprzedazy, ktére moga wptyna¢ na prawa
odnosnie wszystkich nieruchomosci. W tym zakresie spétki z Grupy CIECH moga by¢ réwniez przedmiotem ewentualnych roszczern oséb
trzecich, co moze mie¢ posrednio znaczny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i sytuacje finansowg CIECH S. A. Ryzyko oszacowano
jako niskie.

W kontekscie upadtosci spétki zaleznej Infrastruktura Kapusciska S.A. CIECH S.A. moze nie by¢ w petni chroniona przed zobowigzaniami
zwigzanymi z upadtoscia.

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 ogtosit upadtosc
Infrastruktury Kapusciska S.A. obejmujaca likwidacje majatku upadtego. W kontekscie postepowania upadtosciowego, CIECH S.A., jako byta
jednostka dominujaca nie bedzie odpowiedzialna za zobowigzania Infrastruktury Kapusciska S.A., poniewaz prawo polskie nie przewiduje
podstaw do odpowiedzialnosci spotki macierzystej lub powigzanej z jednostka ogtaszajacg upadtosé w odniesieniu do zobowigzan takiej
upadajgcej jednostki. Stad wobec upadtosci tej spétki, CIECH S.A. moze by¢ zobowigzany do spetnienia okreslonych swiadczen jedynie w tych
przypadkach, gdzie CIECH S.A. udzielit gwarancji za zobowigzanie Infrastruktury Kapusciska S.A. i w tym zakresie w jakiego udzielona
gwarancja dotyczyta. Potencjalnie, moze chodzi¢ tutaj o gwarancje udzielong przez CIECH S.A. za okreslone zobowigzania oraz oswiadczenia
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 liczac od daty wykonania transakcji (czyli od dnia 12 marca 2013
roku). Nadto, przepisy polskiego Kodeksu Cywilnego zezwalaja wierzycielom (w tym wierzycielom handlowym) jednostki zaleznej na
korzystanie ze $Srodkéw prawnych skierowanych przeciwko osobom trzecim, jesli osoba trzecia zawarta z dtuznikiem czynnosé przez ktorg
dtuznik ten stat sie niewyptacalny. Jesli w przypadku wystgpienia przez wierzycieli dtuznika z takimi powddztwami (tzw. skargg pauliariskg) sad
uznatby, ze okreslona czynnos¢ zostata Swiadomie podjeta przez dtuznika z osobg trzecig na szkode jego wierzycieli i wskutek tego 6w
podmiot (dtuznik) stat sie niewyptacalny, badz w wiekszym stopniu niewyptacalny, a podmiot trzeci otrzymat w zwigzku z tym korzysci,
w okreslonych warunkach opisanych w polskim Kodeksie Cywilnym, czynnos$¢ taka moze zosta¢ uznana za bezskuteczng w stosunku do
danego wierzyciela, ktéry moze dochodzi¢ zaspokojenia z majatku takiego podmiotu trzeciego w zakresie korzysci uzyskanych od dtuznika.
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W przypadku, gdyby sad lub inny wtasciwy organ uznat roszczenia, o jakich mowa powyzej za zasadne, moze to mie¢ znaczacy, istotny
negatywny wptyw na wyniki dziatalnosci lub sytuacje finansowg CIECH S.A. Ryzyko oszacowano jako niskie.

Utrata gtéwnego personelu zarzadzajacego, technicznego i administracyjnego, jak réowniez brak mozliwosci pozyskania takiego personelu
moze wptyna¢ na interesy CIECH. S.A.

Plany rozwojowe CIECH S.A. oraz charakter jej dziatalnosci wymagaja zatrudniania personelu, posiadajacego wysokie kwalifikacje w réznych
dziedzinach. Doswiadczenie i jako$¢ personelu w duzym stopniu wptywa na zdolno$é do utrzymania konkurencyjnej pozycji i realizacji strategii
biznesowej. Utrata waznych dla Spotki kompetencji lub trudnos¢ ich pozyskania ma znaczny, niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna,
ktdra przektada sie na sytuacje finansowa. Ze wzgledu na stosunkowo wysokie koszty pozyskania pracownikéw o pozgdanych kompetencjach
i umiejetnosciach, poszukiwanie personelu z odpowiednim doswiadczeniem jest elementem trwale prowadzonej polityki. Zdolnosci rekrutacji,
zatrzymywania i ciggtego doskonalenia kadry zarzadzajacej, technicznej i administracyjnej, stanowi element strategii zarzadzania tym
ryzykiem, minimalizujgc w ten sposéb zagrozenie utraty pracownikéw kluczowych z punktu widzenia intereséw CIECH.S.A. Od 2015 roku
CIECH S.A. Swiadczy dla Spotek Grupy ustugi w zakresie rekrutacji personelu.

Ryzyko utraty personelu oszacowano jako $rednie.

Dziatalno$¢ CIECH S.A. moze byc¢ zalezna od przestojow w pracy lub sporéw pracowniczych.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, CIECH S.A. zatrudniata ponad 372 osoby, z czego okoto 22% przynalezy do zwigzkdw zawodowych.
Wypowiedziany w 2012 roku uktad zbiorowy zostat zastgpiony nowymi ujednoliconymi zasadami wynagradzania pracownikéw, ktére maja na
celu dostosowanie zapiséw regulacji wewnetrznych do planéw biznesowych Spétki oraz sytuacji gospodarczej. W wyniku rozpoczetego
w 2013 roku procesu negocjacji systemdw premiowych w CIECH S.A., w 2015 roku w Spétce obowigzywaty jednolite regulaminy premiowania,
uzalezniajgce otrzymywanie dodatkowych swiadczen (premii) od wynikéw Grupy oraz realizacji poziomu zaktadanych przez Grupe celéw
operacyjnych.

Ryzyko wszczecia przez organizacje zwigzkowe sporu zbiorowego, jako narzedzia wptywu na decyzje pracodawcy oszacowano jako $rednie.

Jesli CIECH S.A. nie zapewni efektywnego systemu kontroli wewnetrznej, moze nie by¢ w stanie monitorowac lub efektywnie zarzadzac
swojq dziatalnoscia.

Efektywne kontrole wewnetrzne s3 konieczne do zapewnienia rzetelnosci sporzadzanych raportéw finansowych i do skutecznego
monitorowania dziatalnosci poszczegdlnych spoétek nalezacych do CIECH S.A. Jesli w strukturze kontrolnej bedg istnie¢ znaczace wady, CIECH
S.A. moze nie by¢ w stanie efektywnie monitorowac i zarzadza¢ swojg dziatalnoscig, co moze zaszkodzi¢ jej interesom i reputacji. Nie ma
pewnosci, ze kontrola wewnetrzna bedzie w stanie ujawni¢ wszelkie braki, a ich istnienie moze mie¢ znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki
dziatalnosci operacyjnej oraz sytuacje finansowa Spétki. Ryzyko oszacowano jako $rednie.

Obciazenia podatkowe CIECH S.A. mogq ulec zwiekszeniu w wyniku biezacych i przysztych kontroli podatkowych oraz potencjalnych zmian
w obowiazujacych przepisach podatkowych.

Czeste zmiany w polskich przepisach podatkowych moga miec niekorzystny wptyw na wyniki oraz sytuacje finansowa Spoétki.

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 jej szacunki podatkowe sg rozsgdne, wiele czynnikéw
moze zmniejszy¢ ich doktadnos¢. Co wiecej, polski system podatkowy znany jest ze swojej niestabilnosci. Przepisy podatkowe sg wielokrotnie
poprawiane, w tym czesto na niekorzy$¢ podatnikéw. Dodatkowo niestabilnos¢ w polskim systemie podatkowym wynika nie tylko ze zmian
w prawie, ale takze z opierania sie na interpretacjach przepisow podatkowych wydawanych przez witadze skarbowe oraz wyrokach
ogtaszanych przez sady. Wydawane interpretacje i wyroki sgdowe nie sg spdjne oraz mogg by¢ przedmiotem potencjalnych korekt lub zmian.
Innym elementem wptywajacym na brak stabilnosci prawa podatkowego jest konieczno$¢ wprowadzania zmian na skutek dostosowywania
przepiséw krajowych do nowych przepiséw Unii Europejskiej.

CIECH S.A. moze podlegac¢ kontroli przez ograny podatkowe, podczas ktérych organy te moga nie zgodzi¢ sie z zastosowanym przez spotki
podejsciem dotyczacym kwalifikacji podatkowej niektérych znaczacych pozycji, wtaczajac w to przeszte i przyszte zdarzenia, i w zwigzku z tym
zobowigza¢ spotke 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 wptyw na dziatalno$é CIECH S.A., jej sytuacje finansowa,
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. Oprdcz tego, zmiany w istniejagcym prawie moga
réwniez zwiekszyc realng stope podatkowa, a zwiekszenie obcigzenia podatkowego moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dalszy rozwdj
Spotki. CIECH S.A. na biezgco monitoruje zmiany w prawie i potencjalne ryzyka podatkowe oraz podejmuje kroki w celu ich eliminacji lub
istotne]j redukcji poprzez statg wspdtprace z renomowanymi doradcami podatkowymi oraz poprzez oficjalne zapytania kierowane do wtadz
skarbowych.

Ryzyko oszacowano jako $rednie.

Wahania kurséw wymiany walut moga miec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, kondycje finansowg oraz przeptywy pieniezne CIECH. S.A.
Wyniki finansowe CIECH S.A. s3 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.

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. CIECH S.A. narazona jest rowniez na transakcyjne ryzyko kursowe, gdy jednostka
zalezna zawiera z nig transakcje w innej walucie niz waluta funkcjonalna Spoétki.

Z tytutu ekspozycji walutowej zakupdéw surowcéw, sprzedazy produktéw, pozyczek udzielonych i otrzymanych oraz gotéwki utrzymywanej
w zagranicznych walutach, CIECH S.A. byta i bedzie narazona na wahania kursu wymiany walut, ktére moga mie¢ znaczny wptyw na jej wyniki
operacyjne, aktywa i zobowigzania finansowe oraz przeptyw gotéwki w ztotéwkach. Wahania kurséw wymiany walut moga réwniez znaczaco
wptywaé na poréwnywalnos¢ wynikéw Spotki pomiedzy okresami.

Gtéwne zrodta ekspozycji CIECH S.A. na ryzyko walutowe to euro oraz dolar amerykanski. Szacowana bilansowa ekspozycja na ryzyko
walutowe w euro (z wytaczeniem Grupy SDC) wynosita 228,0 min EUR oraz 277,3 min EUR, odpowiednio na dzier 31 grudnia 2014 roku oraz
2015 roku.
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CIECH S.A. dazy do naturalnego zabezpieczenia swojej ekspozycji walutowej, witgczajagc w to dopasowanie przeptywéw w danej walucie
wynikajacych ze sprzedazy i zakupéw oraz denominowanie zadtuzenia w niektérych walutach, w celu dopasowania go do przewidywanej
ekspozycji na ryzyko walutowe w dziatalnosci operacyjnej. Ryzyko oszacowano jako sSrednie.

CIECH S.A. narazona jest na utrate wartosci naleznosci w przypadku braku ptatnosci przez kontrahentéw.

CIECH S.A. narazona jest na operacyjne ryzyko kredytowe, ktére zwigzane jest z ryzykiem braku sptaty naleznosci przez kontrahentéw
handlowych i pozostatych dtuznikéw. Trudnosci finansowe doswiadczane przez kontrahentéw, wtaczajac w to upadtosci, restrukturyzacje
i likwidacje lub potencjalne ostabienie koniunktury w branzy, zwiekszajg to ryzyko. Na dziert 31 grudnia 2015 roku, okoto 43% wierzytelnosci
handlowych CIECH S.A. byto w posiadaniu 10 najwiekszych klientéw (wedtug przychoddw ze sprzedazy). Rating kredytowy tych odbiorcéw,
bedacych cztonkami wielkich miedzynarodowych grup, jest oceniany przez agencje ratingowe i wywiadownie gospodarcze jako najwyzszy,
a ryzyko jako najnizsze. Ryzyko portfela wierzytelnosci jest zminimalizowane poprzez ubezpieczenie wierzytelnosci. W przypadku
10 najwiekszych odbiorcéw towardéw, 78%% ich wierzytelnosci byto ubezpieczonych. Znaczna cze$¢ sprzedazy do nieubezpieczonych
odbiorcéw odbywa sie w ramach przedptaty lub akredytywy.

Z powodu koncentracji bazy klientow pewne kwoty mogg pozostawaé nalezne (przeterminowane) od pojedynczego klienta w dowolnym
momencie, ale skala ubezpieczenia portfela wierzytelnosci (70-75%) i zastosowanie factoringu do ubezpieczonej czesci portfela powodujg,
ze wptyw potencjalnych opdznien ptatniczych lub utrata wierzytelnosci od odbiorcéw ma nieznaczacy wptyw na wyniki operacyjne i ptynnos¢
finansowa Spotki. Terminy ptatnosci udzielane kontrahentom wynosza od 30 do 90 dni, natomiast $redni termin wazony kwotg wierzytelnosci
waha sie od 45-55 dni.

Pomimo zaadoptowania przez CIECH S.A. procedur i polityki majgcych na celu zminimalizowanie ryzyka kredytowego, takich jak ubezpieczenie
wierzytelnosci, monitorowanie ryzyka kredytowego oraz przydzielanie klientom limitéw kredytowych, wspomniane procedury i polityka nie
chronig catkowicie Spétki przed ryzykiem braku ptatnosci przez kontrahentéw. Ryzyko oszacowano jako niskie.

Wahania stép procentowych moga miec niekorzystny wptyw na wyniki finansowe CIECH S.A.

CIECH S.A. narazona jest na ryzyko stopy procentowej, w zwigzku z uzaleznieniem kosztéw finansowania czesci zadtuzenia oraz kosztéw
finansowania naleznosci w ramach faktoringu od poziomu rynkowych stép procentowych. Oprocentowanie kredytu terminowego
(w wysokosci 1 045 min PLN na koniec 2015 roku), obligacji krajowych (o wartosci nominalnej 160 min zt na koniec 2015 roku), kredytu
dostepnego na podstawie umowy kredytu odnawialnego (o wartosci maksymalnej 250 min zt) oraz koszt finansowania naleznosci w PLN
w ramach faktoringu, sg uzaleznione od zmiennej stopy WIBOR i EURIBOR. Oprocentowanie zadtuzenia z tytutu kredytu terminowego
(w wysokosci 69,7 min EUR), dostepnych kredytdw obrotowych w EUR oraz koszt finansowania naleznosci walutowych w ramach faktoringu
sg uzaleznione od zmiennej stopy EURIBOR. Ryzyko stopy procentowej w zadtuzeniu z tytutu obligacji w PLN o wartosci nominalnej 80 min z,
w kredycie terminowym w wysokosci 1 045miIn PLN oraz 69,7 min EUR zostaty zabezpieczone przy wykorzystaniu kontraktu
zabezpieczajacego zmienng stope procentowg. Pomimo zawarcia powyzszych kontraktéw, CIECH S.A narazona jest na zmiany poziomu
rynkowych stép procentowych. Wzrost poziomu rynkowych stép procentowych zwiekszytby koszt zadtuzenia i niekorzystnie wptynatby na
sytuacje finansowg Spétka. Ryzyko oszacowano jako niskie.

Polisy ubezpieczeniowe posiadane przez CIECH S.A. spétki nalezace do CIECH S.A. moga nie chronié, lub nie chroni¢ catkowicie, od
niektérych zakiécern w prowadzeniu przedsiebiorstwa, globalnych konfliktéw lub nieodtgcznych niebezpieczernstw zwigzanych z ich
dziatalnoscia i produktami.

CIECH S.A. i spotki zalezne od CIECH S.A. posiadajg polisy ubezpieczeniowe, zawierane z miedzynarodowymi i lokalnymi ubezpieczycielami,
zapewniajgce ochrone (z pewnymi ograniczeniami, co do zakresu podmiotowego oraz merytorycznego) od wybranych ryzyk operacyjnych,
wigczajagc w to ubezpieczenia uszkodzenia mienia, ubezpieczenia utraty zysku, ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu
prowadzonej dziatalnosci, odpowiedzialnosci cywilnej za produkt, ubezpieczenia towaréw w trakcie transportu, ubezpieczenia taboru
kolejowego i pojazdéw, ubezpieczenie cztonkdw wtadz spétek od odpowiedzialnosci cywilnej i ubezpieczenie naleznosci. Typy i kwoty
ubezpieczen, jakie obecnie posiadajg spotki z Grupy CIECH s3 zgodne ze zwyczajowymi praktykami w segmentach przemystu chemicznego i s
adekwatne do prowadzonej przez nie dziatalnosci. Posiadane ubezpieczenie nie obejmuje wszystkich potencjalnych zagrozen zwigzanych
z zakresem dziatalnosci lub innych zagrozen, za ktére CIECH S.A. moze by¢ odpowiedzialna. Na przyktad, polisy ubezpieczeniowe moga nie
chroni¢ od katastrof naturalnych, niektérych zakiécen w prowadzeniu przedsigbiorstwa, globalnych konfliktéw lub nieodtgcznych
niebezpieczenstw zwigzanych z dziatalnoscig i produktami wytwarzanymi przez Spétke. | jej podmioty zalezne Oprdcz tego, polisy podlegaja
standardowym udziatom wtasnym, wkluczeniom i ograniczeniom, ktére moga wptyna¢ na mozliwos¢ zgtoszenia roszczenia. W zwigzku z tym,
nie ma pewnosci, ze posiadane ubezpieczenie odpowiednio chroni od wszelkich mozliwych zagrozen lub, ze sumy ubezpieczenia s3
wystarczajace do zapobiegniecia wszelkim znaczacym stratom. Ryzyko oszacowano jako Srednie.

Zagrozenia zwigzane z zadtuzeniem

Zobowiazania CIECH S.A. w zakresie obstugi zadtuzenia mogq miec istotny, niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki operacyjne, sytuacje

finansowa lub zdolnos¢ do wykupu papieréw dtuznych.

CIECH S.A. ma znaczace zobowigzania w zakresie obstugi zadtuzenia. Na dziert 31 grudnia 2015 roku, zadtuzenie wynosito okoto 1 619 min zt,

wtgczajagc w to umowy leasingu finansowego, a zobowigzania w zakresie obstugi tego zadtuzenia bedg istnie¢ w dajacej sie przewidzieé

przysztosci. Zobowigzania w zakresie obstugi zadtuzenia moga mie¢ wazne konsekwencje, wiaczajgc w to, lecz nie ograniczajac do:

e utrudnienia w sptacie zadtuzenia;

e zwiekszenia podatnosci oraz zmniejszenie elastycznosci w odpowiedzi na pogorszenie koniunktury w branzy lub ogdlnie niekorzystne
warunki ekonomiczne i przemystowe;

e ograniczenia zdolnosci do uzyskania dodatkowego finansowania w celu finansowania kapitatu obrotowego, naktadéw inwestycyjnych,
rozwoju dziatalnosci, przejec i innych celéw korporacyjnych oraz zwiekszone koszty przysztych pozyczek i kredytow;

e koniecznosci przeznaczenia znacznej czesci generowanych przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej do sptaty zadtuzenia oraz
odsetek, co oznacza ograniczenie dostepnosci sSrodkéw dla celdw finansowania dziatalnosci operacyjnej, rozwoju produktéw, naktadow
inwestycyjnych oraz innych celéw korporacyjnych;

e ograniczenia elastycznosci w reagowaniu na oraz planowaniu wzgledem zmian w branzy i srodowisku, w ktérym dziata Spdtka i jej
podmioty zalezne.

e usytuowania w niekorzystnym konkurencyjnie potozeniu w poréwnaniu do konkurentéw, ktérzy moga by¢ zadtuzeni w mniejszym
stopniu.
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Czynniki te moga miec¢ znaczny, niekorzystny wptyw na mozliwosc¢ regulowania zobowigzan zwigzanych z zadtuzeniem Spétki.

Ponadto, cze$¢ zadtuzenia CIECH S.A., jest oprocentowana wedtug zmiennej stopy, w oparciu o WIBOR oraz EURIBOR. Wahania WIBOR
i EURIBOR lub zaistnienie zaktdécen rynkowych moga zwiekszy¢ catkowite obcigzenie odsetkowe i moga mie¢ niekorzystny wptyw na
mozliwos¢ regulowania zobowigzan zwigzanych z zadtuzeniem CIECH S.A. Spétka zawiera transakcje zabezpieczajace (transakcje IRS i CIRS)
w celu ograniczenia tego ryzyka. W ramach kredytu terminowego CIECH S.A., marza kredytu uzalezniona jest od poziomu wskaznika
zadtuzenia osigganego przez Spotke. Niekorzystna zmiana wskaznika moze powodowa wzrost marzy kredytu i zwiekszy¢ obcigzenie
odsetkowe. Ryzyko oszacowano jako srednie.

CIECH S.A. wymaga znacznej ilosci gotowki do obstugi swojego zadtuzenia i utrzymania dziatalnosci operacyjnej. Mozliwosci generowania
wystarczajacej ilosci gotéwki zalezg od wielu czynnikéw znajdujacych sie poza kontrolg Spotki.

Mozliwosci CIECH S.A. do dokonywania terminowych ptatnosci w celu sptaty zadtuzenia oraz finansowania kapitatu obrotowego i naktadéw
inwestycyjnych, zalezg od przysztych dziatah operacyjnych i mozliwosci wygenerowania wystarczajgcej ilosci gotéwki. Do pewnego stopnia
zalezy to od sukcesu strategii biznesowej oraz od ogdlnych czynnikdw ekonomicznych, finansowych, konkurencyjnych, handlowych,
ustawowych, zwigzanych z przepisami i innych, z ktérych wiele znajduje sie poza kontrolg Spétki.

Nie ma pewnosci, ze wygenerowane przez CIECH S.A .przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej oraz otrzymane dywidendy beda
wystarczajaco wysokie, ze prognozy dotyczace realizacji oszczednosci, wzrostu przychoddw i usprawnien operacyjnych zostang zrealizowane,
ani ze kwota mozliwego do uzyskania przez CIECH S.A. w przysztosci finansowania dtuznego i kapitatowego bedzie wystarczajgca, aby
zapewni¢ mozliwos¢ terminowej sptaty zadtuzenia lub finansowanie pozostatych potrzeb w zakresie ptynnosci.

Jezeli przyszte przeptywy pieniezne CIECH S.A. z dziatalnosci operacyjnej oraz inne zasoby kapitatowe okazg sie niewystarczajgce w celu
terminowej sptaty zobowigzan lub zaspokojenia potrzeb zwigzanych z ptynnoscia, Spétka moze by¢ zmuszona do:

e ograniczenia lub odroczenia dziatan biznesowych oraz naktadéw inwestycyjnych;

e  zbycia aktywow;

e uzyskania dodatkowego finansowania dtuznego lub finansowania kapitatem wtasnym; lub

e restrukturyzacji lub refinansowania catosci lub czesci zadtuzenia w terminie lub przed terminem wykupu.

Nie ma gwarancji, ze CIECH S.A. bedzie mogta skorzysta¢ z ktdrejkolwiek z powyzszych mozliwosci w terminie lub na satysfakcjonujacych
warunkach, o ile w ogdle. Kazdy przypadek niewywigzania sie z obowigzku realizacji terminowej pfatnosci z tytutu zadtuzenia finansowego
prawdopodobnie poskutkowataby obnizeniem ratingu kredytowego CIECH S.A., co mogtoby takze niekorzystnie wptynaé¢ na zdolnos¢ do
dalszego zadtuzania sie. Ponadto, warunki zaciggnietego zadtuzenia, w tym z tytutu kredytu terminowego, obligacji krajowych i kredytu
odnawialnego oraz wszelkiego przysztego zadtuzenia moga ogranicza¢ zdolno$¢ Spétki do skorzystania z ktérejkolwiek z powyzszych
mozliwosci. Ponadto wszelkie mozliwosci refinansowania dtugu mogtyby by¢ dostepne w oparciu o wyzsze oprocentowanie oraz pociggac za
sobg konieczno$¢ przestrzegania trudniejszych do spetnienia warunkéw umow, co w konsekwencji mogtoby jeszcze bardziej ograniczyé
dziatalnos$¢ oraz pogorszy¢ sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci CIECH S.A.. Nie ma gwarancji, ze jakiekolwiek aktywa, ktorych zbycie
bytoby konieczne, bedg mogty zostac¢ sprzedane ani, ze w przypadku ich sprzedazy, termin realizacji takiej sprzedazy oraz kwota wptywow
z takiej sprzedazy beda mozliwe do przyjecia. Ryzyko oszacowano jako srednie.

Pomimo obecnego poziomu zadtuzenia, spétka CIECH S.A. oraz jej spotki zalezne nadal moga mie¢ mozliwos¢ zaciggania znaczacych kwot
dodatkowego dtugu. Powyisze mogtoby dodatkowo podwyiszyé ryzyko zwigzane ze znaczacym wykorzystaniem przez nie diwigni
finansowej.

CIECH S.A. oraz jej spotki zalezne majg i mogg mie¢ w przysztosci mozliwos¢ zaciggania znaczacych kwot dodatkowego dtugu. Warunki umowy
kredytu terminowego i odnawialnego, obligacji krajowych, oraz umowy regulujgce pozostate istniejgce zadtuzenie nie zakazujg catkowicie, ani
nie beda zakazywa¢ dokonywania tego w przysztosci. Umowa kredytu odnawialnego przewiduje dostep do kredytu odnawialnego, w ramach
ktdrego istnieje mozliwos¢ okresowego zadtuzania sie. Ponadto umowa kredytu terminowego i odnawialnego oraz warunki emisji obligacji
krajowych nie zabraniajg spétkom z Grupy CIECH zaciggania innych zobowigzan, ktére nie stanowig zadtuzenia. Ewentualne zwiekszenie
obecnego poziomu zadtuzenia o wartos¢ nowego dtugu mogtoby spowodowac dalszy wzrost ryzyka zwigzanego z zadtuzeniem, na ktére to
ryzyko narazony jest obecnie zaréwno CIECH S.A., jak i spotki zalezne. Ryzyko oszacowano jako srednie.

CIECH S.A. oraz jej spotki zalezne podlegaja restrykcyjnym warunkom umoéw finansowania, ktére moga ogranicza¢ jej zdolnos¢ do

finansowania przysztych operacji oraz zaspokajania wtasnych potrzeb kapitatowych w celu realizowania mozliwosci i dziatan biznesowych.

Umowa kredytu terminowego i odnawialnego ogranicza, miedzy innymi, zdolno$¢ CIECH S.A. oraz spétek Grupy CIECH do:

e  zaciggania lub gwarantowania dodatkowego zadtuzenia oraz emitowania niektdrych akcji uprzywilejowanych;

e ustanawiania niektérych zastawow lub zaciggania zobowigzan zabezpieczonych zastawem;

e dokonywania niektérych ptatnosci, wtgczajac w to dywidendy lub inne formy wyptaty z zysku, w odniesieniu do akcji takiego podmiotu;

e ustanawiania obcigzen lub ograniczen dotyczacych ptatnosci dywidend lub innych wyptat z zysku, kredytéw lub zaliczek oraz z tytutu
przeniesienia aktywdw na rzecz takiego podmiotu;

e sprzedazy, dzierzawy lub przeniesienia niektérych aktywow,

e konsolidacji lub taczenia sie z innymi podmiotami; oraz

e naruszenia zabezpieczenia na rzecz kredytodawcow.

Wszystkie powyzsze ograniczenia podlegajg istotnym wyjatkom i kwalifikacjom. Mimo powyzszych wyjatkéw i kwalifikacji, obowigzujace
warunki mogtyby ogranicza¢ zdolnos¢ CIECH S.A. i podlegtych jej spotek Grupy CIECH do finansowania przysztej dziatalnosci i zaspokajania
potrzeb kapitatowych w celu realizowania ewentualnych mozliwosci i dziatan biznesowych w interesie poszczegdlnych spétek.

Warunki umowy kredytu terminowego i odnawialnego zobowigzujg takze do utrzymywania okreslonego poziomu wskaznika dzwigni
finansowej netto. Zdolno$¢ CIECH S.A. i spotek z Grupy CIECH do spetnienia warunkéw dotyczgcych wskaznikéw finansowych moze podlegaé
niekorzystnemu wptywowi zdarzen bedgcych poza ich kontrolg; nie ma wiec pewnosci, ze Grupa bedzie w stanie spetni¢ powyzsze wymagania
odnosnie wspomnianych wskaZznikéw. Naruszenie warunkéw takich uméw finansowych oraz brak mozliwosci naprawy skutkéw tego
naruszenia, badz brak uzyskania zwolnienia z obowigzku naprawy tego naruszenia od kredytodawcdw, stanowitoby o braku wywigzania sie
przez CIECH S.A. z zobowigzarn wynikajgcych z takiej umowy, co mogtoby spowodowaé brak realizacji postanowiert innych umédw
o finansowanie, oraz spowodowac zakoriczenie udostepniania przez kredytodawcow kredytu na podstawie takich uméw o finansowanie oraz
uznanie przez nich wszystkich naleznych im kwot za wymagalne. Nie ma gwarancji, ze warto$¢ aktywéw Grupy CIECH objetych
ubezpieczeniem bedzie wystarczajgca do celdow petnej sptaty powyzszego zadtuzenia oraz pozostatych zobowigzan z tytutu zadtuzenia. Ryzyko
oszacowano jako srednie.
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Zdolnos¢ CIECH S.A. do kontynuowania dziatalnosci jest uzalezniona od przysztych wynikéw operacyjnych oraz zdolnosci do generowania
gotowki.

Szacuje sie, ze wielkosci przeptywoéw pienieznych CIECH S.A. beda wystarczajace, aby zaspokoi¢ przewidywane potrzeby finansowe. Nie ma
jednak gwarancji, ze Spétka wygeneruje wystarczajaca wielkos$¢ przeptywdw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, ani ze dostepna kwota
przysztego zadtuzenia bedzie wystarczajaca, aby zapewni¢ mozliwos¢ obstugi i terminowej sptaty zadtuzenia, finansowania innych potrzeb
zwigzanych z wymogami kapitatowymi lub wszelkich strat operacyjnych, lub kontynuowania dziatalnosci. Jezeli przyszte przeptywy pieniezne
CIECH S.A. z dziatalnosci operacyjnej oraz inne zasoby kapitatowe okaza sie niewystarczajagce w celu terminowej sptaty zobowigzan lub
zaspokojenia potrzeb zwigzanych z ptynnoscia, Spétka moze by¢ zmuszona do: ograniczenia lub odroczenia dziatan biznesowych oraz
wydatkéw kapitatowych; zbycia aktywdw; uzyskania dodatkowego finansowania dtuznego lub finansowania kapitatem witasnym;
restrukturyzacji lub refinansowania catosci lub czesci zadtuzenia, w terminie lub przed terminem wykupu; lub rezygnacji z mozliwosci takich
jak np. przejecia innych spétek. Rodzaj, termin i warunki kazdej z powyzszych mozliwosci s uzaleznione od zapotrzebowania CIECH S.A. na
gotowke oraz warunkdéw panujacych na rynkach finansowych. Nie ma pewnosci, ze jakiekolwiek przyszte Zzrédta finansowania beda dostepne
dla Spétki w okreslonym terminie, ani zapewni¢ zasadnosci warunkdw obowigzujacych w odniesieniu do wszelkich przysztych zrodet
finansowania. Nie ma gwarancji, Zze obecne oczekiwania dotyczace wielkosci przeptywdéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, ktére beda
zaleze¢ od wielu przysztych czynnikdw i warunkdéw, z ktérych wiele jest poza kontrolg Spétki, bedg doktadne. Takie prognozy przeptywow
pienieznych stanowia jedynie szacunki dotyczace przysztych zdarzen, natomiast rzeczywiste zdarzenia bedg sie zapewne rézni¢ od obecnych
szacunkow (réznica ta moze by¢ znaczaca). Nie ma gwarancji, ze wszelkie dodatkowe Zrddta finansowania beda dla CIECH S.A. dostepne na
rozsadnych warunkach handlowych, o ile w ogéle. Ryzyko oszacowano jako $rednie.

3.5. Perspektywy rozwoju CIECH S.A. i Grupy CIECH

Perspektywy rozwoju CIECH S.A. wynikajg zaréwno z jej pozycji na rynku i w branzy chemicznej jak i obecnych oraz prognozowanych
uwarunkowan otoczenia CIECH S.A. .i nalezacej do Spétki Grupy w Polsce i na Swiecie.

Nalezgca do CIECH S.A. Grupa CIECH ma mocna pozycje na wielu rynkach produktowych i jest:

. drugim europejskim producentem sody kalcynowanej i oczyszczonej (utrzymujgcym od wielu lat wysoka konkurencyjnos¢ kosztowg);

. jedynym polskim producentem i gtéwnym dostawca na krajowy rynek w zakresie sody kalcynowanej i oczyszczonej, chlorku wapnia,
zywic epoksydowych;

. najwiekszym polskim producentem soli warzonej, sSrodkéw ochrony roslin, zywic poliestrowych nasyconych i lampiondw szklanych;

. istotnym dostawca na europejskie rynki sody kalcynowanej i oczyszczonej, chlorku wapnia, zywic epoksydowych, krzemianéw sodu.

Powyisze jest dobrg bazg dla dalszej poprawy konkurencyjnosci dla CIECH SA i Grupy CIECH poprzez rozwdj portfela produktéw, odbiorcow
i rynkdw geograficznych.

W perspektywie krétkoterminowej do najistotniejszych czynnikéw makroekonomicznych w otoczeniu CIECH S.A. nalezy zaliczy¢:

. Niski poziom cen surowcow energetycznych (zwigzane z umiarkowanym tempem rozwoju globalnej gospodarki i zdecydowanym
spadkiem dynamiki PKB w Chinach).

. Niewielki wzrost aktywnosci gospodarczej w Europie (niewielkie tempo wzrostu produkcji przemystowej w UE; stosunkowo wysokie
bezrobocie niesprzyjajace znacznemu wzrostowi popytu wewnetrznego).

. Umiarkowane tempo rozwoju na rynkach docelowych (powrdt do wzrostowej dynamiki produkcji budowlanej w UE; niewielki wzrost
produkcji chemicznej w UE).

. Stabilizacje sytuacji w europejskim systemie bankowym (zwiekszona aktywnos¢ kredytowa bankdéw).

. Sytuacja w gospodarce Swiatowej w szczegdlnosci trudny do oszacowania kierunek zmian PKB gospodarki chiniskiej.

W ocenie Spotki w perspektywie Srednio- i dtugoterminowej przewaza¢ bedg czynniki makroekonomiczne sprzyjajace dalszemu rozwojowi
i umocnieniu pozycji CIECH S.A. i spotek z Grupy CIECH na obecnych i pokrewnych rynkach:

POZYTYWNE

»  Stosunkowo wysoka dynamika PKB Polski (prognozowane dynamiki rozwoju gospodarczego Polski, nalezace do najwyzszych
w UE — Sredniorocznie rzedu 3%-3,5% PKB do korica tej dekady, stwarzajace dobre podstawy do dalszego zréwnowazonego rozwoju
kraju).

»  Dobre postrzeganie Polski przez inwestoréow zagranicznych (utrzymanie naptywu inwestycji do naszego kraju na poziomie rzedu
1 miliarda EUR rocznie; stabilna pozycja Polski w miedzynarodowych rankingach konkurencyjnosci).

»  Duzy potencjat wzrostu popytu na chemikalia w Polsce, gdzie ich zuzycie per capita na poziomie rzedu 400 EUR jest jeszcze
ok. 3-4-krotnie nizsze niz w Europie Zachodniej (w tym obecno$¢ CIECH S.A. i spdtek zaleznych od CIECH na stosunkowo szybko
rosnacych chemicznych rynkach w Europie Srodkowo-Wschodniej).

NEGATYWNE

»  Uregulowania Unii Europejskiej obnizajgce konkurencyjnosé polskich podmiotéow (negatywne skutki Dyrektywy EU ETS w sprawie
emisji gazow cieplarnianych; znaczgce zaostrzenie warunkéw korzystania ze srodowiska przez podmioty gospodarcze od 2016 roku
w efekcie wdrozenia Dyrektywy IED w sprawie emisji przemystowych).

4, Dziatalno$¢ operacyjna CIECH S.A.
4.1, Charakterystyka Spotki CIECH S.A.

CIECH S.A. jest jednostka dominujgcg Grupy CIECH oraz zajmuje sie zarzadzaniem Grupg CIECH, holdingiem skupiajagcym krajowe i zagraniczne
spotki produkeyjne, handlowe i ustugowe, prowadzace dziatalnos¢ w obszarze sektora chemicznego. Poprzez swoje spotki produkcyjne CIECH
S.A. jest istotnym krajowym producentem w branzy chemicznej oraz wiodgcym producentem sSrodkéw chemicznych na rynku
srodkowoeuropejskim. Spotka swiadczy takze ustugi wsparcia dla kluczowych spétek zaleznych.
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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 Spétke w 2015 roku na rynku polskim byty: soda kalcynowana, sél warzona,
soda oczyszczona i inne chemikalia.

CIECH S.A. dostarcza kluczowe surowce do produkcji dla spétek: CIECH Sarzyna S.A., Ciech Pianki Sp. z 0.0. Dla spétki CIECH Vitrosilicon S.A.
CIECH S.A. dostarcza niektdre surowce do produkgji.

CIECH S.A. t3cznie ze swoimi spotkami zaleznymi jest wytgcznym lub dominujacym 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 Grupa CIECH jest znaczgcym eksporterem w zakresie: szkliwa sodowego oraz soli.
Najwiekszym zagranicznym rynkiem zbytu dla CIECH S.A. byty kraje Unii Europejskiej, w tym gtéwnie Niemcy, kraje skandynawskie oraz kraje
Europy Srodkowo-Wschodniej. Znaczna czeéé sody kalcynowanej sprzedawana przez Oddziat CIECH w Rumunii trafia na rynki zamorskie,
znajdujgc swoich odbiorcéw gtdwnie w Indiach, Afryce Pétnocnej i na Bliskim Wschodzie.

0Od 2005 roku akcje CIECH S.A. sg przedmiotem obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

Struktura i przedmiot dziatania spétek nalezacych do Grupy CIECH na dzien 31 grudnia 2015 roku

. Segment krzemiany Segment
Segment sodowy Segment organiczny .
i szkto transportowy

CIECH Soda Polska

CIECH Soda Deutschand
CIECH Soda Romania

CIECH Sarzyna
CIECH Pianki

CIECH Vitrosilicon

CIECH Cargo
CIECH Transclean

soda kalcynowana

Zywice epoksydowe

ustugi przewozowe,

Produkty <6l warzona 7ywice Eolllestrowe lampiony i stoje spedycyjnef
. d nasycone i nienasycone krzemiany sodu i potasu przetadunki
USngl so a::gr;iz:zona produkty agro v P operacje bocznicowe

pianki poliuretanowe

wynajem wagonow

przemyst szklarski,

przemyst chemiczny,

spozywczy, rolnictwo, spoZywczy, téwnie spotki Gru
Od biorcy detergentowy, przemyst meblowy detergentowy, & CIFE,CH Y
farmaceutyczny i farbiarski farbiarski
i gospodarstwa domowe i gospodarstwa domowe
globalny, europejski, globalny, europejski, globalny, europejski, krajowy

krajowy

krajowy

krajowy

Zrédto: CIECH S.A.

SEGMENT SODOWY

Spotki nalezace do CIECH S.A. sg producentem sody kalcynowanej lekkiej i ciezkiej (jedyny producent sody w Polsce), soli warzonej, sody
oczyszczonej oraz chlorku wapnia. Soda kalcynowana (zaréwno ciezka, jak i lekka) jest wykorzystywana przy produkcji szkta (szyb i opakowan
szklanych), produkcji detergentéw oraz w branzach: metalurgicznej oraz chemicznej. Produkty tego segmentu sprzedawane s3 gtéwnie przez
CIECH S.A. a produkcja wyrobdw tego segmentu realizowana jest w spdtce CIECH Soda Polska S.A., rumuniskiej spétce CIECH Soda Romania
S.A. oraz w niemieckiej spétce CIECH Soda Deutschland GmbH&Co. KG.

Segment sodowy w CIECH S.A. wygenerowat w 2015 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci 1579 944 tys. zt (co stanowi 77,51%
catkowitych przychoddéw ze sprzedazy), EBITDA w wysokosci 371 123 tys. zt oraz znormalizowang EBITDA w wysokosci 371 621 tys. zi,
natomiast w 2014 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci 1 390 668 tys. zt, EBITDA w wysokosci 190 212 tys. zt i znormalizowang EBITDA w
wysokosci 190 370 tys. zt.

Charakterystyka kluczowych spétek produkcyjnych prowadzacych dziatalno$é w ramach segmentu sodowego:

. CIECH Soda Polska S.A. — CIECH Soda Polska S.A. 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 Sp. z 0.0. W dniu 12 czerwca 2012 roku nastgpito przeksztatcenie spétki w spotke
akcyjna. CIECH Soda Polska S.A. posiada dwa zaktady produkcyjne znajdujace sie w Inowroctawiu oraz w Janikowie. Jest drugim na
rynku europejskim producentem sody kalcynowanej ciezkiej i lekkiej. Produkuje takze sél warzong mokra i sucha (w tym Sol Kujawska).
Zajmuje pozycje najwiekszego producenta soli warzonej w kraju. Inne wyroby spétki to m.in. soda oczyszczona, chlorek wapnia, masy
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chtonne, tabletki solne. Wszystkie wymienione produkty majg szerokie zastosowanie przemystowe. Ich gtéwnymi grupami odbiorcéw
sg miedzynarodowe koncerny szklarskie, krajowe huty szkta, 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.

. CIECH Soda Deutschland GmbH&Co. KG (Grupa SDC) — niemiecki producent sody kalcynowanej i sody oczyszczonej z siedzibg
w Stassfurt. Od 130 lat zajmuje sie produkcja sody kalcynowanej 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. Spétka posiada
certyfikaty: 1SO 9001, ISO 14001, ISO 50001, Kosher, GMP+B2, stosuje réwniez zasady GMP w produkcji sody oczyszczonej
z przeznaczeniem farmaceutycznym oraz wytyczne normy ISO 22000 dla produktdw z przeznaczeniem spozywczym.

. CIECH Soda Romania S.A. — nabyta w 2006 roku, jest pierwszg zagraniczng sp6tka produkcyjng Grupy CIECH, rumuriskim producentem
m.in. sody kalcynowanej, szkta wodnego, szkliwa sodowego oraz wyrobéw sodopochodnych. Spétka posiada certyfikat ISO 9001.

SEGMENT ORGANICZNY

Spotki produkcyjne nalezace do CIECH S.A. sg producentem wielu organicznych zwigzkédw chemicznych. W 2015 roku produkowata m.in.
pianki poliuretanowe, zywice epoksydowe oraz zywice poliestrowe. Produkty te uzywane sa w przemystach: meblarskim, motoryzacyjnym,
farbiarskim oraz elektronicznym. Grupa produkuje rowniez srodki ochrony roslin stosowane w rolnictwie.

Segment organiczny w CIECH S.A. wygenerowat w 2015 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci 422 916 tys. zt (co stanowi 20,75%
catkowitych przychodoéw ze sprzedazy), EBITDA w wysokosci 7 719 tys. zt oraz znormalizowang EBITDA w wysokosci 7 719 tys. zt, natomiast w
2014 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci 73 264 tys. zt, EBITDA w wysokosci 564 tys. zt i znormalizowang EBITDA w wysokosci
564 tys. zt.

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

. CIECH Sarzyna S.A. — produkuje $rodki ochrony roslin (herbicydy, fungicydy, insektycydy, zaprawy nasienne), zywice epoksydowe oraz
zywice poliestrowe. Petny 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
naleza Epidian, Chwastox i Polimal. Podstawowa dziatalnos¢ produkcyjng uzupetniaja dziatania zwigzane z ustugowym prowadzeniem
formulacji wyrobdw, konfekcjonowaniem lub dystrybucja, ktére moga by¢ prowadzone na rzecz partneréw gospodarczych na
podstawie wiasnej bazy produkcyjnej, potencjatu kadrowego i sieci dystrybucyjnej. Zaktady posiadajg certyfikat zgodnosci
zintegrowanego systemu zarzadzania z wymaganiami norm ISO 9001, ISO 14001, PN 18001 oraz certyfikat WSK dla produktéw
podwdjnego zastosowania.

. Ciech Pianki Sp. z 0.0. — spdtka zajmuje sie produkcjg i sprzedaza pianek PUR, koncentrujac dziatalno$¢ operacyjng gtéwnie na rynkach
Europy Srodkowo-Wschodniej, a jej gtéwnym odbiorca jest rynek meblarski. 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 blokdw: ptyty, ksztattki, komplety, bloki
rozkrojone, bonelle, ptyty rolowane.

SEGMENT KRZEMIANY | SZKtO

Obejmuje przede wszystkim produkty spotki CIECH Vitrosilicon S.A., CIECH Soda Romania S.A. (sprzedawane w ramach prowadzonej przez
CIECH S.A. dziatalnosci handlowej), takie jak szkto i szkliwo sodowe. W ramach tego segmentu nalezaca do
CIECH S.A. spotka wytwarza produkty ze szkta, do ktérych mozna zaliczy¢ m.in. opakowania szklane (lampiony i stoje). Wyroby ze szkta
wykorzystywane sg w budownictwie, przemysle spozywczym i do produkcji zniczy.

Segment krzemiany i szkto w CIECH S.A. wygenerowat w 2015 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci 10 962 tys. zt (co stanowi 0,54%
catkowitych przychodéw ze sprzedazy), EBITDA w wysokosci 326 tys. zt oraz znormalizowang EBITDA w wysokosci 326 tys. zt, natomiast w
2014 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci 179 638 tys. zt, EBITDA w wysokosci 7 050 tys. zt i znormalizowang EBITDA w wysokosci 7 064
tys. zt.

Charakterystyka kluczowych spétek produkcyjnych prowadzacych dziatalno$¢ w ramach segmentu krzemiany i szkto:

. CIECH Vitrosilicon S.A. — Spdtka wytwarza opakowania szklane: stoje, lampiony do zniczy, szkliste krzemiany sodu i potasu, szkto wodne
sodowe i potasowe. CIECH Vitrosilicon S.A. posiada dwa zaktady produkcyjne: w Itowej, gdzie miesci sie siedziba Zarzadu firmy oraz
produkowane jest szkto wodne oraz opakowania szklane i w Zarach, gdzie odbywa sie produkcja szklistych krzemianéw sodu
i potasu. Spotka posiada certyfikaty: ISO 9001, I1SO 14001.

. CIECH Soda Romania S.A. — nabyta w 2006 roku, jest pierwszg zagraniczng sp6tka produkcyjng Grupy CIECH, rumuriskim producentem
m. in. szkta wodnego oraz szkliwa sodowego. Spdtka posiada certyfikat ISO 9001.

4.2. Istotne wydarzenia w 2015 roku i do dnia zatwierdzenia sprawozdania

Zmiana audytora

W dniu 26 maja 2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. podjeta uchwate o zmianie podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia przegladu
pétrocznego i badania jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH
za rok 2015, wybierajac jednoczesnie nowy podmiot do przeprowadzenia powyzszych badan - spétke PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie. Ponadto Rada Nadzorcza dokonata wyboru firmy PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. o. z siedzibg w Warszawie jako
podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia przegladu pétrocznego i badania jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Ciech za lata 2016 i 2017.

Zmiany w sktadzie Zarzadu i Rady Nadzorczej

W dniu 22 lipca 2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. odwotata Pana Dariusza Krawczyka z funkcji Prezesa Zarzadu bez podania powodu
odwotania. Jednoczesnie z dniem 22 lipca 2015 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Macieja Tybure na stanowisko Prezesa Zarzadu.
Pan Maciej Tybura petnit wczesniej funkcje Cztonka Zarzadu.
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W zwigzku ze $miercig Pana dr Jana Kulczyka, Przewodniczgcego Rady Nadzorczej CIECH S.A., Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 26 sierpnia 2015 roku powotato Pana Sebastiana Kulczyka w sktad Rady Nadzorczej CIECH S.A. W dniu 8 pazdziernika
2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. wybrata Pana Sebastiana Kulczyka na jej Przewodniczacego.

W dniu 26 pazdziernika 2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A powotata Pana Artura Kréla na stanowisko Cztonka Zarzadu CIECH S.A.

W dniu 7 marca 2016 roku Spétka powzieta informacje o ztozeniu rezygnacji z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej przez Pana Wojciecha
Stramskiego z dniem 6 marca 2016 roku.

Z dniem 7 marca 2016 roku wynikiem uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na cztonka Rady Nadzorczej Spotki powotany zostat
Pan Dominik Libicki.

Ratingi

W dniu 25 listopada 2015 roku agencja ratingowa Standard & Poor’s Ratings Services poinformowata o opublikowaniu raportu, w ktérym
z uwagi na poprawe wynikéw CIECH S.A. oraz obnizenie wzglednego poziomu zadtuzenia, podnosi rating korporacyjny CIECH S.A. oraz
obligacji wyemitowanych przez Ciech Group Financing AB (publ) z ,B+” na ,BB-”, z perspektywg stabilng (raport biezgcy nr 43/2015 z dnia
25 listopada 2015 roku).

W dniu 3 grudnia 2015 roku agencja ratingowa Moody's Investors Service poinformowata o opublikowaniu raportu, w ktérym podnosi
przyznany na zlecenie Spétki CIECH S.A. rating z ,,B1” na ,Ba3”, z perspektywg pozytywna. Podniesienie ratingu Moody’s uzasadnit poprawa
wynikéw w 2014 i 2015 roku, przejawiajaca sie poprawg marzy EBITDA i wartoscig generowanych przeptywdw pienieznych oraz skutecznie
przeprowadzonym refinansowaniem (i) zadtuzenia wynikajgcego m.in. z tytutu emisji przez spétke zalezng od CIECH S.A. — Ciech Group
Financing AB (publ) zabezpieczonych obligacji nadrzednych w kwocie 245 000 tys. EUR oraz (ii) zadtuzenia wynikajacego z umowy kredytu
odnawialnego do kwoty 100 000 tys. zt (raport biezacy nr 47/2015 z dnia 3 grudnia 2015 roku).

Finansowanie

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH S.A. w dniu 7 pazdziernika 2015 roku wyrazito zgode na pozyskanie przez CIECH S.A. lub jej spétki
zalezne finansowania poprzez emisje obligacji na rynkach miedzynarodowych lub rynku polskim, zaciggniecie kredytéw bankowych lub
poprzez potaczenie réznych instrumentéw finansowania wskazanych powyzej. tgczna kwota finansowania nie przekroczy kwoty 1 750 000
tys. zt lub réwnowartosci tej kwoty w euro. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowaznito Zarzad CIECH S.A. do okreslenia wszelkich innych
warunkdéw finansowania, jak réwniez wyrazito zgode na ustanowienie stosownych zabezpieczen w zwigzku z finansowaniem. Szczegdty
uchwat podjetych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zostaty przekazane do publicznej wiadomosci Raportem biezagcym Nr 34/2015
z dnia 7 pazdziernika 2015 roku.

W dniu 29 pazdziernika 2015 roku zostata zawarta umowa kredytéw pomiedzy CIECH S.A. jako kredytobiorca, spotkami zaleznymi CIECH Soda
Polska S.A., CIECH Sarzyna S.A. oraz CIECH Soda Deutschland GmbH & Co. KG jako poreczycielami oraz innymi spétkami zaleznymi CIECH S.A.
jako poreczycielami tymczasowymi (Janikowskie Zaktady Sodowe Janikosoda S.A., CIECH Vitrosilicon S.A., Ciech Nieruchomosci S.A., CIECH
Transclean sp. z 0.0., CIECH Trading S.A., Ciech Pianki sp. z 0.0., CIECH Cerium spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., Cerium spétka
z ograniczong odpowiedzialno$cig SKA, SDC GmbH, Sodawerk Holding StaRfurt GmbH, Sodawerk StaRfurt Verwaltungs-GmbH oraz Bankiem
Handlowym w Warszawie S.A., Bankiem Millennium S.A., Bankiem Zachodnim WBK S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A., HSBC Bank Polska
S.A., Industrial and Commercial Bank of China (Europe) S.A. Oddziat w Polsce oraz Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A. dotyczaca
refinansowania obecnego zadtuzenia finansowego Grupy CIECH, finansowania kosztéw refinansowania oraz finansowania ogélnych celéw
korporacyjnych CIECH S.A. Zgodnie z postanowieniami umowy przystapity do niej w charakterze poreczycieli dwie inne spétki zalezne od
CIECH S.A. — KWG-Kraftwerksgesellschaft StaRfurt mbH oraz CIECH Soda Romania S.A.

Na podstawie umowy kredytéow kredytodawcy udostepnili CIECH S.A. (z zastrzezeniem dostarczenia kredytodawcom dokumentéow
warunkujacych mozliwos¢ wyptaty kredytéw) nastepujace kredyty:

. dwuwalutowy kredyt terminowy w PLN i EUR do tgcznej wysokosci 1 340 000 tys. zt udzielany przez kredytodawcéw w celu:
(i) refinansowania zadtuzenia wynikajgcego m.in. z tytutu emisji przez spétke zalezng od CIECH S.A. — Ciech Group Financing AB
zabezpieczonych obligacji nadrzednych w kwocie 245 000 tys. euro, (ii) refinansowania zadtuzenia wynikajgcego z umowy kredytu
odnawialnego o najwyiszym pierwszenstwie do kwoty 100 000 tys. zi, (iii) refinansowania pozostatego zadtuzenia CIECH S.A.
wynikajacego z innych kredytéw; (iv) finansowania kosztéw zwigzanych z refinansowaniem; oraz (v) finansowania ogélnych celéw
korporacyjnych CIECH S.A. (kredyt terminowy);

. kredyt rewolwingowy (odnawialny) w PLN do tacznej wysokosci 250 000 tys. zt, udzielany przez kredytodawcéw w celu
finansowania ogdlnych celdéw korporacyjnych oraz kapitatu obrotowego Grupy CIECH, z wytgczeniem akwizycji oraz przedptaty
kredytu terminowego;

Oprocentowanie Kredytow jest zmienne, ustalane na bazie stawki bazowej WIBOR / EURIBOR plus marza, ktérej poziom jest uzalezniony od
poziomu wskaznika zadtuzenia netto do wyniku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje (EBITDA). Poczatkowa wysoko$é marzy wynosi
1,5%.
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Srodki pieniezne w ramach kredytéw zostana udostepnione CIECH S.A. pod warunkiem dostarczenia kredytodawcom standardowych
dokumentéw i zaswiadczen, w tym m.in. opinii prawnych, zaswiadczen o braku zalegtosci podatkowych, polis ubezpieczeniowych oraz pod
warunkiem braku wystgpienia naruszenia kredytu do dnia wypfaty.

Gtéwne warunki spfaty kredytdw zostaty opisane w punkcie 1.5.8. Szczegdty umowy kredytéw zostaty przedstawione w raporcie biezgcym nr
38/2015 z dnia 30 pazdziernika 2015 roku.

W dniu 30 paZdziernika 2015 roku spétka Ciech Group Financing AB ztozyta zawiadomienie o zamiarze dokonania w dniu 30 listopada 2015
roku wczes$niejszego wykupu i umorzenia zabezpieczonych obligacji o nominale 245 000 tys. EUR, wyemitowanych w dniu 28 listopada 2012
roku, z pierwotnym terminem wykupu przypadajgcym w 2019 roku. Zgodnie z postanowieniami umowy Indenture (szczegoty tej umowy
przedstawiono w raporcie biezgcym nr 61/2012) taczna kwota wymagana do dokonania wykupu obligacji w dniu 30 listopada 2015 roku to
263 426 tys. EUR. Zawiadomienie przewidywato rowniez, ze wczesniejszy wykup i umorzenie obligacji zostang dokonane pod warunkiem
wyptaty przez kredytodawcéw na podstawie umowy kredytéw opisanej powyzej kredytdw w kwocie nie nizszej niz rownowartos¢ kwoty
wykupu (szczegdty zostaty przedstawione w raporcie biezagcym nr 40/2015 z dnia 30 pazdziernika 2015 roku).

CIECH S.A. w odniesieniu do zobowigzan zwigzanych z kredytem terminowym, udostepnionym na podstawie umowy kredytéw (raport biezacy
nr 38/2015 z dnia 30 pazdziernika 2015 roku), w celu ograniczania ryzyka niekorzystnych zmian zmiennych stép procentowych (wynikajgcych
ze zmiennosci stawki bazowej EURIBOR oraz WIBOR) i w celu zamiany waluty przeptywéw odsetkowych oraz kapitatowych zwigzanych
z czescig kredytu terminowego denominowang w PLN z waluty PLN na walute EUR, zawarta w dniach 13-19 listopada 2015 roku transakcje
zamiany stop procentowych typu CIRS (cross currency interest rate swap) oraz IRS (interest rate swap). Transakcje CIRS polegajg na zamianie
elementu zmiennego odsetek ptatnych od kredytu terminowego w PLN w wysokosci WIBOR 6M na statg stope procentowa w EUR oraz na
zamianie przeptywdw zwigzanych z wyptatg i sptatami kapitatu kredytu terminowego w PLN z waluty PLN na walute EUR. Srednia wazona
nominatami Transakcji CIRS stata stopa procentowa w EUR wynosi 0,05% p.a. Transakcje IRS polegaja na zamianie elementu zmiennego
odsetek ptatnych od kredytu terminowego w EUR w wysokosci EURIBOR 6M na stata stope procentowg w EUR. Srednia wazona nominatami
Transakcji IRS stata stopa procentowa w EUR wynosi 0,20% p.a. Transakcje zostaly zawarte z nastepujacymi bankami: Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski S.A., Bank Zachodni WBK S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A., Bank Millennium S.A., Bank Handlowy w Warszawie
S.A., HSBC Bank Polska S.A. Transakcje zostaty zawarte na okres od dnia 25 listopada 2015 roku (tj. od planowanego terminu pierwszej
wyptaty kredytu terminowego na podstawie Umowy Kredytéw) do dnia 25 listopada 2020 roku (tj. dnia ostatecznej sptaty kredytu)
i zabezpieczaja tacznie catg kwote nominalng kredytu terminowego w wysokosci 1 045 031 tys. PLN (w przypadku Transakcji CIRS) oraz
69 673 tys. EUR (w przypadku Transakcji IRS).Szczegétowe informacje na temat zawartych transakcji zostaty przekazane w raporcie biezacym
nr41/215 z dnia 19 listopada 2015 roku.

W dniu 25 listopada 2015 roku nastgpita wyptata dwuwalutowego kredytu terminowego udzielonego przez Bank Handlowy w Warszawie S.A.,
Bank Millennium S.A., Bank Zachodni WBK S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A., HSBC Bank Polska S.A., Industrial and Commercial Bank of
China (Europe) S.A. Oddziat w Polsce oraz Powszechng Kase Oszczednosci Bank Polski S.A. Kwota wyptaty to 1 045 031 tys. zt oraz 69 673 tys.
EUR. CIECH S.A. planuje przekaza¢ cze$¢ srodkdéw pochodzgcych z wyptaty Kredytu (po dokonaniu czesciowego przewalutowania w ramach
transakcji zabezpieczajacych) w wysokosci 263 426 tys. EUR celem dokonania wczesniejszego wykupu zabezpieczonych obligacji o nominale
245 000 tys. EUR, wyemitowanych przez Ciech Group Financing AB (publ) w dniu 28 listopada 2012 roku. Szczegétowe informacje zostaty
podane w raporcie biezacym nr 42/2015 z dnia 25 listopada 2015 roku.

W dniu 27 listopada 2015 roku nastgpito:

. umorzenie obligacji wewnatrzgrupowych o wartosci nominalnej réwnej 245 000 tys. EUR, wyemitowanych w dniu 6 grudnia 2012
roku przez CIECH S.A. (obligacje wewnatrzgrupowe) i objetych przez Ciech Group Financing AB na skutek wykonania przez Ciech
Group Financing AB opcji przedterminowego wykupu obligacji wewnatrzgrupowych. Kwota przedterminowego wykupu obligacji
wewnatrzgrupowych wraz z narostymi odsetkami wyniosta 263 502 tys. EUR. Przedterminowy wykup obligacji
wewnatrzgrupowych zostat dokonany w zwigzku ze ztozeniem przez Ciech Group Financig AB w dniu 30 pazdziernika 2015 roku
zawiadomienia o zamiarze dokonania wczesniejszego wykupu i umorzenia zabezpieczonych obligacji o nominale 245 000 tys. EUR,
wyemitowanych w dniu 28 listopada 2012 roku (obligacje HY), w celu pozyskania przez Ciech Group Financing AB Srodkéw na
dokonanie wczesniejszego wykupu i umorzenia obligacji HY,

. przekazanie srodkéw niezbednych do catkowitego wykupu i umorzenia obligacji HY w wysokosci 263 426 tys. EUR, pozyskanych
w ramach wypfaty na podstawie umowy kredytéw z dnia 29 pazdziernika 2015 roku do Agenta ds. Ptatnosci obligacji HY.
W zwigzku z przekazaniem ww. srodkéw zobowigzania CIECH S.A., Ciech Group Financing AB oraz podmiotéw zaleznych od
CIECH S.A. udzielajacych gwarancji obligacji HY, zwigzane z obligacjami HY, wynikajace z umowy okreslajacej warunki emisji
obligacji HY oraz udzielenia gwarancji (umowa Indenture), o ktdrej zawarciu CIECH S.A. informowat w raporcie biezacym nr
61/2012 z dnia
29 listopada 2012 roku sg uznane za wykonane w catosci. Formalne umorzenie obligacji HY przez powiernika obligacji HY zgodnie
z Umowa Indenture nastgpi w dniu 30 listopada 2015 roku (bez koniecznosci podjecia dodatkowych czynnosci),

. poreczenie przez KWG-Kraftwerksgesellschaft StaRfurt mbH (spotka zalezna od CIECH S.A.) za zobowigzania CIECH S.A. wynikajace
z umowy kredytéw z dnia 29 pazdziernika 2015 roku, na warunkach odpowiadajgcych warunkom poreczer udzielonych przez
pozostatych poreczycieli, wskazanych w raporcie biezacym nr 38/2015 z dnia 30 pazdziernika 2015 roku.

Szczegdty ww. transakcji zostaty przekazane w raporcie biezgcym nr 44/2015 z dnia 27 listopada 2015 roku.

W zwigzku z emisjg przez CIECH S.A. w dniu 5 grudnia 2012 roku zabezpieczonych obligacji na okaziciela rzadzonych prawem polskim,
denominowanych w ztotych, serii 02 o tacznej wartosci nominalnej 160 000 tys. ztotych, niezawierajgcych opcji przedterminowego wykupu,
z terminem zapadalnosci dnia 5 grudnia 2017 roku (o ktérej CIECH S.A. poinformowat w raporcie biezgcym nr 62/2012) w dniu 27 listopada
2015 roku spotka KWG-Kraftwerksgesellschaft StaBfurt mbH (spoétka zalezna od CIECH S.A.), ztozyta obligatariuszom wszystkich obligacji oferte
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zawarcia umowy poreczenia (w rozumieniu artykutéw 876-887 Kodeksu Cywilnego) za zobowigzania CIECH S.A. do dokonania wszelkich
ptatnosci z tytutu obligacji, w formie nieodwotalnego oswiadczenia w sprawie poreczen. Poreczenia moga byé ustanowione do kwoty
stanowigcej 125% tacznej wartosci nominalnej obligacji posiadanych przez danego obligatariusza, jednoczesnie nie wiecej niz 125% facznej
wartosci nominalnej wszystkich obligacji. Dany obligatariusz uzyskat prawa wynikajagce z poreczenia z chwilg doreczenia KWG-
Kraftwerksgesellschaft StaRfurt mbH, z kopig do CIECH S.A., ztozonego przez danego obligatariusza oSwiadczenia o przyjeciu poreczenia,
zawierajgcego dokument depozytowy potwierdzajgcy, ze: (i) dany obligatariusz jest posiadaczem obligacji oraz (ii) dokonano blokady tych
obligacji do dnia roboczego nastepujacego po dniu ztozenia oswiadczenia o przyjeciu poreczenia. Ztozenie oferty udzielenia poreczen na rzecz
obligatariuszy jest zwigzane z udzieleniem przez KWG-Kraftwerksgesellschaft StaBfurt GmbH ze skutkiem od dnia 27 listopada 2015 roku
poreczen na rzecz kredytodawcoéw kredytéw udzielonych CIECH S.A. na podstawie umowy kredytéw z dnia 29 pazdziernika 2015 roku.
Szczegbtowe informacje zostaty zawarte w raporcie biezagcym nr 44/2015 z dnia 27 listopada 2015 roku. W dniu 26 lutego 2016 r. nastgpito
poreczenie przez spétke CIECH Soda Romania S.A. za zobowigzania CIECH S.A. wynikajgce z umowy kredytow z dnia 29 pazdziernika 2015
roku, na warunkach odpowiadajacych warunkom poreczen udzielonych przez pozostatych poreczycieli. Szczegétowe informacje zostaty
zawarte w raporcie biezgcym nr 4/2016 z dnia 26 lutego 2016 roku.

4.3. Sezonowosc¢ i cyklicznos¢ dziatalnosci CIECH S.A.

Zjawiska sezonowosci zwigzane z okresowymi wahaniami popytu i podazy majg niewielkie znaczenie w ksztattowaniu ogdlnych trendéw
sprzedazy CIECH S.A. Produkty o zauwazalnym wptywie sezonowosci to srodki ochrony roslin. Wiekszos¢ preparatéw srodkdw ochrony roslin
jest zuzywana w pierwszej potowie roku, w okresie silnego wzrostu roslin, kiedy to realizowane jest okoto 90% tacznej sprzedazy tych
wyrobdéw. Ponadto, w zakresie segmentu sodowego istnieje sezonowy zwigzek pomiedzy poziomem sprzedazy niektérych produktéw,
a przebiegiem zimy. W przypadku chlorku wapnia i pozostatych produktéw (Antyléd, mieszanka solno-chlorkowa, sél wypadowa) ciepta zima
ma bezposrednie przetozenie na spadek sprzedazy, natomiast w przypadku soli ma to wptyw posredni. W przypadku pozostatych produktéw
poziom przychoddw i wynikéw finansowych CIECH S.A. w okresie roku obrotowego nie podlega istotnym wahaniom sezonowym. Z tego tez
wzgledu wptyw sezonowosci na wielkos¢ catkowitej sprzedazy Spotki jest relatywnie niewielki.

4.4, Opis dziatalnosci operacyjnej

Segment Sodowy

Soda kalcynowana

Soda kalcynowana nalezy do podstawowych surowcéw do produkcji szkta. Znajduje ona takze zastosowanie przy wyrobie srodkéw piorgcych
i czyszczacych, w metalurgii oraz w przemysle chemicznym m.in. do wytwarzania niektérych gatunkdw nawozéw mineralnych, a takze
barwnikéw i pigmentéw. W skali $wiatowej okoto potowa wytwarzanej sody kalcynowanej zuzywana jest do produkcji szkta. W dalszej
kolejnosci wsréd odbiorcéw sody kalcynowanej znajduje sie branza mydet i detergentéw oraz przemyst chemiczny. 1/5 sody zuzywajq
pozostate gatezie przemystu.

Struktura zuzycia sody kalcynowanej

B Szkto opakowaniowe

W Szkto ptaskie

Swiat
Szkto pozostate
m Mydfa i detergenty
Europa Metalurgia
[ [ Chemikalia
0% 20% 40% 60% 80% 100% ™ Inne

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie IHS Chemical

W Europie duzo wiecej sody kalcynowanej, w poréwnaniu ze zuzyciem globalnym, wykorzystuje sie do produkcji szkta i w metalurgii, ale
o potowe mniej do produkcji mydet i detergentéw.
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Moce produkcyjne sody kalcynowanej na swiecie wg regionéw

pozostali

Ameryka
Ptn.

Europa*

* Europa wraz z catq Rosjq i Turcjq

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie IHS Chemical

Swiatowe zdolnosci produkcyjne sody kalcynowanej s szacowane na okoto 66 min ton, z tego na Azje przypada ponad potowa z nich.
Pozostaty potencjat roztozyt sie prawie réwnomiernie pomiedzy Europe i Ameryke Pdétnocng, ktére posiadaja zblizony poziom mocy
wytworczych. Do najwigkszych producentéw sody kalcynowanej na $wiecie o mocach ponad 3 min ton/tok nalezg cztery koncerny: Solvay,
Tata Chemicals, Tronox i Grupa Ciner. Firmy te dysponuja tgcznie niemal 30% globalnych zdolnosci wytwérczych.

Najwieksi producenci sody kalcynowanej na swiecie wg mocy produkcyjnych w 2015 roku
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie IHS Chemical

Przewiduje sig, ze w najblizszych 2-3 latach najwiekszy przyrost mocy produkcyjnych sody kalcynowanej nastapi na Bliskim Wschodzie (ponad
3,5 min ton/rok, gtéwnie w Turcji na bazie zt6z trony) oraz w Indiach (niecate 2 min ton/rok; wg IHS). W roku 2015 zweryfikowane zostaty
plany inwestycyjne w Chinach. W rezultacie decyzji rzgdu ChRL odnosnie ograniczenia inwestycji w sektorach energochtonnych i ucigzliwych
dla srodowiska wiele projektéw dot. rozbudowy mocy produkcyjnych sody kalcynowanej w tym kraju wstrzymano lub anulowano.

Generalnie wszystkie inwestycje planowane w branzy sodowej na najblizsze 5 lat nie zmienig istotnie sytuacji popytowo-podazowej na
globalnym rynku sody kalcynowanej. Wg ocen IHS Swiatowy popyt na sode kalcynowang bedzie rést sSredniorocznie 0 2,5% do 2020 roku; czyli
nawet nieco szybciej niz tempo wzrostu mocy wytwdrczych.

Podstawowym rynkiem dziatania CIECH S.A. w odniesieniu do sody kalcynowanej jest rynek europejski z duzym udziatem Polski. Najwiekszym
producentem tego regionu jest koncern Solvay, ktéry pod koniec 2015 roku posiadat fabryki w 6 lokalizacjach w Europie z tgcznymi mocami
produkcyjnymi szacowanymi na okoto 5 min ton/rok. Drugg pozycje na rynku europejskim zajmuje nalezaca do CIECH S.A. Grupa CIECH
z mocami produkcyjnymi na poziomie 2,45 min ton. Grupa jest jedynym producentem sody kalcynowanej w Polsce, a taczne zdolnosci
produkcyjne fabryk w Inowroctawiu i Janikowie wynoszg 1,3 mln ton/rok. Pozostate dwie fabryki nalezgce do spotek zaleznych CIECH S.A.: w
Niemczech i Rumunii dysponuja potencjatem wytwdérczym na poziomie 0,61 i 0,54 min ton rocznie. Udziat ilosciowy Grupy w rynku sody
kalcynowanej w Polsce siega niemal 100%, w Europie wynosi ok. 16%, a na rynku swiatowym ok. 4%. Zblizonym do Grupy CIECH potencjatem
wytwdrczym dysponuje Grupa Bashkhim (Rosja) z fabrykami: Soda Sterlitamak i Berezniki Soda Plant.
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Konkurenci Grupy CIECH z Europy i Turcji w zakresie sody kalcynowanej w 2015 roku

Moce produkcyjne wtys. ton/rok
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Chemical i danych z firm

Europejski rynek sody kalcynowanej (razem z WNP i Turcja) oceniany jest na okoto 11,5 min ton, z czego na Europe Zachodnig przypada ok.
6,1 min ton. Rynek sody kalcynowanej w Europie, jak réwniez rynek Polski to rynki dojrzate, nieulegajace gwattownym zmianom o rocznych
stopach wzrostu na ogot nieprzekraczajgcych kilku procent. Wyjatkiem byt rok 2009, kiedy ogdélnoswiatowy kryzys gospodarczy wywart istotny
wptyw na ksztattowanie sie popytu na rynkach sody kalcynowanej z uwagi na wrazliwe na koniunkture gospodarczg sektory przemystu, do
ktdrych byta ona przeznaczona. Po kilkunastoprocentowym spadku konsumpcji w 2009 roku, zachodnioeuropejski rynek sodowy powrdcit na
$ciezke wzrostu na poziomie 1%-2% sredniorocznie. Dynamika wzrostu w Europie Srodkowo-Wschodniej jest zazwyczaj o 1 punkt procentowy
wyzsza.

Struktura zuzycia sody kalcynowanej w Europie od wielu lat nie ulega wiekszym zmianom. Popyt na te sode jest uzalezniony gtéwnie od
zapotrzebowania na szkto opakowaniowe i ptaskie.

Ponad 30% sody kalcynowanej przeznacza sie do produkcji opakowar szklanych: butelek, stoi i innych pojemnikéw szklanych
wykorzystywanych w przemysle spozywczym, farmaceutycznym oraz kosmetyczno-perfumeryjnym. Szacuje sie, ze w 2015 roku zuzycie sody
przez przemyst opakowan szklanych w Unii Europejskiej ulegto niewielkiemu wzrostowi (rzedu 1%). W kolejnych latach segment ten powinien
wykazywac¢ podobng dodatnig dynamike. W przypadku Polski prognozowany jest dalszy wzrost zuzycia opakowan szklanych, napedzany
wzrostem rynkéw konsumenckich. Krajowe zuzycie szkta opakowaniowego na osobe (ponizej 30 kg) jest nizsze niz w wielu krajach Europy
Zachodniej (rzedu 40 kg lub wiecej), co swiadczy o duzym potencjale tego rynku w Polsce. Jednak w dtugim okresie na ostabienie wzrostu
popytu na sode kalcynowang wsrdéd producentéw opakowan szklanych moze mie¢ wptyw zwiekszajace sie wykorzystanie sttuczki szklanej.
Wsrdd odbiorcow szkta ptaskiego znajduje sie branza budowlana oraz przemyst motoryzacyjny. Wysoka wrazliwos¢ tych branz na zmiany
koniunktury gospodarczej decyduje o zmiennym popycie na sode kalcynowana.

Najwiekszym odbiorcg szkta ptaskiego jest rynek budowlany, na ktérym w Unii Europejskiej juz w 2015 roku zanotowano wyrazne ozywienie.
Po kilku latach spadku popytu lub zastoju z powodu kryzysu gospodarczego ubiegty rok charakteryzowat sie zwiekszeniem unijnej produkcji
budowlanej rzedu 1,6%. Na kolejne lata przewiduje sie wyrazny dalszy wzrost z dynamikg rzedu 2%-3% sredniorocznie (wg Euroconstruct).
Polska i rynek Europy Srodkowej bedzie nadal rynkiem o wiekszym potencjale wzrostu w stosunku do Europy Zachodniej.

Drugim waznym odbiorcg szkta ptaskiego, do produkcji ktérego zuzywa sie sode kalcynowang, jest przemyst motoryzacyjny. Unia Europejska
zas nalezy do najwiekszych producentéw samochoddéw osobowych na $wiecie z udziatem rzedu 22% (drugie miejsce po Chinach wg branzowej
organizacji ACEA). Wyniki produkcji unijnego przemystu motoryzacyjnego po 9 miesigcach 2015 roku (wzrost w zakresie samochoddéw
osobowych o 6,8%) a takze szacunki dot. zwiekszenia produkcji samochodéw dostawczych o 10% w catym 2015 roku wskazujg na wyrazng
poprawe koniunktury w tej branzy. Prognozy dla rynku motoryzacyjnego w Unii Europejskiej wskazujg na prawdopodobne utrzymanie sie
wyraznego wzrostowego trendu w produkcji samochoddw takze w 2016 roku. Zdecydowanie odwrotny trend utrzyma sie jednak w Rosji (po
dwucyfrowym spadku produkcji w 2015 roku biezgcy rok bedzie nadal charakteryzowat sie ujemna dynamika).

W 2016 roku na europejskim rynku sody kalcynowanej spodziewane jest utrzymanie dodatniego wzrostu (rzedu 1,5%-2%). W perspektywie
kilkuletniej popyt na sode kalcynowang powinien wykazywa¢ nadal dodatnig $rednioroczng dynamike wzrostu: globalnie rzedu 2,5%,
w Europie ok. 1,5% (za$ w Europie Srodkowo-Wschodniej nawet rzedu 2,5%).
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Soda oczyszczona
Soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim do produkcji pasz (jako regulator kwasowosci), zywnosci (m.in. jako sktadnik

proszkow do pieczenia i napojéw musujacych), farmaceutykéw, detergentdw i kosmetykdéw oraz do oczyszczania gazéw spalinowych (gtéwnie
do odsiarczania). W przemysle chemicznym stosowana jest do produkcji barwnikéw i srodkéw wybuchowych oraz jako podstawowy sktadnik
gasnic przeciwpozarowych. Rynek sody oczyszczonej dzieli sie na segment sody niskiej, wysokiej i bardzo wysokiej jakosci. Segment wysokiej
jakosci obejmuje przemyst spozywczy i farmaceutyczny. Bardzo wysoka jako$¢ wymagana jest w zastosowaniach medycznych — np.
w hemodializie.

W Europie soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim do produkcji pasz oraz oczyszczania spalin (po ok. 30%). Innymi
istotnymi segmentami sg produkcja $rodkéw spozywczych i hemodializa. W najblizszych latach, z uwagi na rosnace wymogi ochrony
srodowiska, przewidywany jest znaczny wzrost zuzycia sody oczyszczonej w sektorze odsiarczania gazow spalinowych. Ponad przecietnej
dynamiki nalezy spodziewac sie takze w zakresie hemodializy ze wzgledu na wzrost zachorowan zwigzanych ze wspotczesnym stylem zycia
w krajach rozwinietych (gtéwnie choroby nerek wywotane cukrzycg).

Struktura zuzycia sody oczyszczonej

| W Pasze
Swiat B Zywnost
M Odsiarczanie spalin
‘ Kosmetyki i farmacja
Europa Hemodializy

| | m Srodki czyszczace
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie IHS Chemical

Globalne moce produkcyjne w zakresie sody oczyszczonej szacowane sg na 5,3 min ton rocznie. Azja odpowiada za ponad 50% tych zdolnosci.
Udziat Europy siega prawie 25% a Ameryki Ptn. rzedu 20%.

Moce produkcyjne sody oczyszczonej na swiecie wg regionéw
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie IHS Chemical i danych z firm

Rynkiem dziatania dla CIECH S.A. w zakresie sody oczyszczonej jest rynek krajowy oraz rynki zagraniczne, w ktérych dominujg kraje Europy
Zachodniej. Udziaty CIECH S.A. i jej spotek zaleznych w rynku sody oczyszczonej oscyluja na poziomie okoto 13% w Europie i 3% globalnie.
Soda oczyszczona jest produkowana w dwdch nalezacych do Grupy zaktadach sodowych: w Inowroctawiu i w Stassfurcie, w ktérych zdolnosci
produkcyjne ksztattujg sie odpowiednio na poziomie 90 i 60 tys. ton/rok. CIECH Soda Polska jest jedynym producentem sody oczyszczonej
w kraju z udziatem rynkowym na poziomie ok. 45%. Udziat w rynku niemieckim wynosi ok. 30%.
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Najwieksi producenci sody oczyszczonej w Europie i Turcji wg mocy produkcyjnych w 2015r.
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie IHS Chemical i danych z firm
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W regionie Europy (obejmujacym bliskg Turcje) zdolnosci produkcyjne w zakresie sody oczyszczonej szacuje sie na ok. 1,5 min ton rocznie.
Najwiekszym producentem w Europie i na $wiecie jest koncern Solvay, ktéry posiada fabryki w kilku krajach. taczne europejskie moce
wytworcze tego producenta wynoszg ok. 0,67 min ton/r (globalnie ponad 1 miIn ton/r; po uruchomieniu w 2015 roku nowej fabryki o mocy
100 tys. ton/rok w Tajlandii). Obecnie nalezgce do CIECH S.A. spétki produkcyjne z mocami na poziomie 150 tys. ton/rok jest drugim
producentem na kontynencie europejskim (i trzecim po Solvay i Sisecam w regionie uwzgledniajgcym Turcje). Do europejskiej czotéwki nalezg
takze Novacarb (140 tys. ton/rok) i Tata Chemicals (135 tys. ton/rok).

Konkurenci Grupy CIECH z Europy i Turcji w zakresie sody oczyszczonej w 2015 roku
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Chemical i danych z firm

Polski i europejski rynek sody oczyszczonej, podobnie jak sody kalcynowanej, to rynki dojrzate, nieulegajgce gwattownym zmianom o rocznych
stopach wzrostu rzedu kilku procent rocznie. Ws$rod sektoréw, do ktérych kierowana jest soda oczyszczona najbardziej wrazliwym na
dekoniunkture zazwyczaj jest sektor paszowy. W Polsce sektor ten jest jednak bardziej odporny na wahania koniunktury niz ma to miejsce na
wiekszosci rynkéw Europy. Spadki w Polsce sg duzo stabsze niz w pozostatej czesci Europy. W przysztosci mozna spodziewac sie wzrostu
sprzedazy w segmencie sody technicznej za sprawg zwiekszonego zapotrzebowania sektora odsiarczania gazoéw. Europejscy producenci sody
kontynuujg dziatania w kierunku intensyfikacji produkcji sody oczyszczonej, ktéra odbywa sie kosztem sody kalcynowanej.
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W najblizszych latach zaktada sie, ze $rednioroczny wzrost konsumpcji sody oczyszczonej w Europie wyniesie co najmniej 3%. Bedzie on miat
jednak réiny przebieg w zaleznosci od segmentu rynku oraz regionu Europy. Segment paszowy, spozywczy i detergentowy powinien
odnotowac wzrost w tempie bliskim dynamice PKB, natomiast segmenty hemodializy i odsiarczania gazéw - na poziomie duzo wyzszym.

Dla catego $wiata prognozowana dynamika rozwoju rynku sody oczyszczonej powinna przekroczy¢ 4% Sredniorocznie.

SOl warzona
W handlu na rynku europejskim sél wystepuje najczesciej w dwdch rodzajach: kamiennej i warzonej. S8l warzona nalezy do kluczowych

produktéw sprzedawanych przez CIECH S.A., ktéra oferuje gatunki przeznaczone m.in. do zywnosci, pasz, uzdatniania wody i dla przemystu
chemicznego.

Produkcja soli na $wiecie wynosi rocznie 280 - 290 min ton. Dziesieciu najwigkszych producentéw (krajow) odpowiada za 3/4 globalnej
podazy. Wsrdd nich sg tylko dwa kraje z Europy (Niemcy wytwarzajgce ok. 12 min ton/rok i Wlk. Brytania z produkcjg rzedu 7 min ton/rok).
Udziat Polski w $wiatowe]j produkcji soli (ok. 4 min ton/rok) jest stosunkowo niewielki i wynosi ok. 1,4 %.

Gtéwni producenci soli na swiecie oraz Polska
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie USGS

Ze wzgledu na przewage soli warzonej pod wzgledem parametréw jakosci, przemyst chemiczny w Europie Zachodniej praktycznie odszedt od
stosowania soli kamiennej. Podobny proces miat miejsce w przypadku przemystu spozywczego oraz gospodarstw domowych. Sél kamienng
stosuje sie obecnie przede wszystkim w drogownictwie przy zimowym odladzaniu drég. SOl warzona znajduje natomiast szerokie
zastosowanie w przemysle chemicznym (w elektrolizie, produkcji detergentéw i barwnikéw) oraz procesach uzdatniania i zmiekczania wody.
Stosowana jest takze w przemysle spozywczym (w tym: piekarniczym, owocowo-warzywnym oraz miesnym). S6l warzona o czystosci
farmakopealnej uzywana jest rowniez w przemysle farmaceutycznym.

W Europie najwiecej soli znajduje zastosowanie w przemysle chlorowo - alkalicznym. Nieco mniej soli zuzywa produkcja sody kalcynowanej
oraz drogownictwo. W skali globalnej jedynie na kontynencie pétnocno-amerykarskim udziat soli w drogownictwie ma swdj znaczacy udziat
(ok. 1/3). W pozostatych regionach $wiata dominujagcym odbiorcg soli jest przemyst chlorowo-alkaliczny. W Chinach waznym konsumentem
soli jest tez branza sodowa (produkcja sody kalcynowanej). W Azji (poza Chinami) oraz Ameryce tacinskiej, Afryce i na Bliskim Wschodzie
znaczgce ilosci soli przeznacza sie do spozycia bezposredniego i produkcji zywnosci.

Struktura zuzycia soli w Europie
Pozostat

Uzdatnianie Chloro-alkalia

wody

Drogownictwo
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kalcynowana

Zrédto: Szacunki na podstawie Roskill
Struktura rynku soli w Polsce nieco rézni sie od segmentacji w skali europejskiej. Zdecydowanie wiecej soli uzywa sie w drogownictwie
i konsumpcji bezposredniej, a mniej w przemysle chemicznym.
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Produkcja soli w Polsce z podziatem na rodzaje w latach 2007-2015 (min ton)
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie GUS; *szacunki na podstawie wstepnych danych

Polska nalezy do czotéwki producentéw soli w Europie. W ostatnich latach taczna roczna produkcja soli warzonej, kamiennej i solanki
wykazywata wahania miedzy 4 min ton i 4,6 min ton.

Polski rynek soli, podobnie jak rynek europejski, jest rynkiem dojrzatym. Wielkos$¢ zuzycia soli warzonej utrzymuje sie na stabilnym poziomie,
wykazujac na ogdt odpornos¢ na ewentualne spowolnienia gospodarcze. Wzrost wolumenu sprzedazy jest niewielki i wynika gtéwnie ze
wzrostu sprzedazy produktdw solnych wysoko przetworzonych. Duzg zmiennoscig charakteryzuje sie natomiast rynek soli kamiennej, ktérej
gtéwnym zastosowaniem jest zimowe utrzymanie drég. Popyt na sol kamienng w przypadku anomalii pogodowych potrafi zmieniaé sie
o kilkadziesigt procent. CIECH S.A. nie dostarcza duzych ilosci soli do sektora drogowego i dlatego anomalie pogodowe praktycznie nie
wptywajg na wielkosc jej sprzedazy.

CIECH S.A. odgrywa natomiast istotna role w segmentach: soli spozywczej (przemyst spozywczy i spozycie bezposrednie, gdzie trafia wiekszosé
soli produkowanej przez spétke CIECH Soda Polska S.A.), przemystu chemicznego i uzdatniania wody.

Na rynku krajowym Grupa CIECH, ktdérej podmiotem dominujacym jest CIECH S.A., jest najwiekszym polskim producentem soli warzonej
z mocami wytworczymi na poziomie 620 tys. ton rocznie, a jej udziat w polskim rynku soli warzonej wynosi ok. 60%.

Najwieksi producenci soli w Europie w 2015 roku. operujgcy na wolnym rynku

B Esco (K+5)

B Artyomsol

|| Akzo Nobel

l Pozostali

[l CIECH Soda Polska

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Roskill i danych z firm
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Moce gtéwnych producentéw soli w Europie operujgcych na wolnym rynku w 2015r. (min ton/r)
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Roskill i danych z firm

Europejskie zdolnosci wytwdrcze soli s3 szacowane na ok. 90 min ton/r (razem z producentami zuzywajacymi sol tylko na potrzeby wtasnej
produkcji chemicznej takimi jak Solvay i Dow Chemical). Najwiekszym producentem w Europie operujagcym na wolnym rynku jest firma Esco
z Grupy K+S z mocami na poziomie ponad 9 min ton/rok i zaktadami wytwdrczymi w kilku krajach Europy Zachodniej. Duze zdolnosci
produkcyjne (powyzej 5 min ton/rok) posiadajg takze: ukrairiska firma Artyomsol (7,5 min ton/rok, moce wykorzystywane ostatnio
w niewielkim stopniu) i chemiczny koncern Akzo Nobel (6,6 min ton/rok).

W perspektywie kilku najblizszych lat kierunki i dalszg dynamike rozwoju globalnego rynku soli, szacowanego na ok. 290 min ton,
determinowac beda ogdlny rozwdj gospodarczy (ze wzgledu na duza role przemystu chemicznego w zuzyciu soli) oraz czynniki sezonowe
(ze wzgledu na istotny udziat soli w utrzymaniu drég w krajach wysokorozwinietych). W sektorze chemicznym szczegdlnie wazne beda
realizacje planéw rozbudowy instalacji produkcyjnych w Azji (w zakresie chloro-alkaliéw i sody kalcynowanej). Biorac pod uwage
przewidywane wyrazne ostabienie dynamiki rozwoju gospodarczego Chin oraz ubiegtoroczne rezygnacje z wielu inwestycji w produkcje sody
kalcynowanej w tym kraju dotychczasowe optymistyczne prognozy co do rozwoju globalnego rynku soli (Sredniorocznie rzedu 3%) moga by¢
nieaktualne. Prognozowane tempo zuzycia soli w skali Swiatowej nie bedzie wyzsze niz w poprzednich latach czyli Sredniorocznie na poziomie
1%-2%.

Perspektywy rozwoju rynku soli w Europie, w tym takze w Polsce, oceniane s3 jako stabilne. Mozliwe wzrosty ilosciowe uwarunkowane bedg
dynamika sprzedazy w sektorze produktéw wysoko przetworzonych np. do systeméw uzdatniania wody. Ze wzgledu na dominujaca role soli
kamiennej w rynku soli ogétem, stosowang gtéwnie w drogownictwie, sprzedaz soli wcigz bedzie uzalezniona od warunkéw pogodowych
i moze ulega¢ okresowo znacznym wahaniom. Zjawiska te nie dotyczg segmentu soli spozywczej i soli dla przemystu chemicznego.
Na najblizsze kilka lat dynamiki wzrostu zuzycia soli w Europie i Polsce prognozowane sg na poziomie 1,5%.

Segment Organiczny

W 2015 roku CIECH S.A. dostarczata dla spétki CIECH Sarzyna S.A. i CIECH Pianki Sp. z 0.0. kluczowe surowce do produkcji.

Srodki ochrony roslin (SOR)
Szacuje sie, ze w 2015 roku warto$¢ globalnego rynku srodkéw ochrony roslin siegneta ok. 52 mld USD i byta nizsza od wielkosci z roku
poprzedniego o ok. 1% (po eliminacji efektu znacznego umocnienia amerykanskiego dolara). Przyczynami spadku byty: spadki cen produktéw
rolnych, wysokie poziomy zapaséw u dystrybutoréw agrochemikaliow oraz warunki pogodowe (np. opdznienia zasiewdéw w Ameryce Ptd.
wywotane efektem El Nino).

Ponad 40% globalnej sprzedazy srodkéw ochrony roslin dotyczy herbicyddw. Insektycydy stanowig niemal 1/3 za$ fungicydy ok. 1/4 wartosci
Swiatowego rynku.
Struktura rodzajowa zuzycia SOR
na swiecie wg wartosci

insektycydy
fungicydy

inne

herbicydy

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Phillips McDougall
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W 2015 roku rynek $wiatowy nadal byt zdominowany przez 6 gtéwnych globalnych producentéw tj. Syngenta, Bayer CropScience, BASF, Dow
AgroScience, Monsanto, DuPont. Firmy te s gtéwnymi uczestnikami swiatowych rynkéw réwniez dlatego, ze posiadajg istotny wptyw na
kierunki rozwoju branzy, w tym: opracowywanie nowych technologii i wprowadzanie na rynek innowacyjnych produktéw oraz ksztattowanie
prawodawstwa na swiecie. Udziat wyzej wymienionych producentéw w catkowitej Swiatowej sprzedazy szacuje sie na ok. 75%. W zwigzku
z potgczeniem koncernéw Dow Chemical i DuPont od 2016 roku liczba czotowych graczy

W 2015 roku rynek swiatowy nadal byt zdominowany przez 6 gtéwnych globalnych producentéw tj. Syngenta, Bayer CropScience, BASF, Dow
AgroScience, Monsanto, DuPont. Firmy te sg gtéwnymi uczestnikami swiatowych rynkéw réwniez dlatego, ze posiadajg istotny wptyw na
kierunki rozwoju branzy, w tym: opracowywanie nowych technologii i wprowadzanie na rynek innowacyjnych produktéw oraz ksztattowanie
prawodawstwa na $wiecie. Udziat wyzej wymienionych producentéw w catkowitej Swiatowej sprzedazy szacuje sie na ok. 75%. W zwigzku
z potgczeniem koncernéw Dow Chemical i DuPont od 2016 roku liczba czotowych graczy zmniejszyta sie do 5.

Struktura zuzycia SOR wedtug regionéw (% wartosci)

Europa Azja

inne
Ameryka
tac.
Ameryka
Pin.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Phillips McDougall

Ameryka tacifiska i Azja sa obecnie najwiekszymi regionalnymi rynkami srodkéw ochrony roslin z udziatem w globalnych sprzedazach na
poziomie niemal 30% kazdy. Troche mniejsze sg rynki Europy i Ameryki Ptn. (rzedu 20% kazdy). Warto$¢ rynku europejskiego w 2015 roku
mozna szacowac na ok. 12 mld USD. Na inne regiony Swiata przypada kilka procent swiatowej konsumpcji pestycyddw.

W perspektywie dtugoterminowej - od poczatku XXI wieku - popyt na SOR w Europie rést w tempie rzedu 5% rocznie (wg wartosci).
W ostatnich kilku latach dynamika ta jednak spadta szczegdlnie ze wzgledu na dojrzatos¢ tego rynku. Duzy kilkunastoprocentowy spadek
wartosci sprzedazy w 2015 roku mierzony w USD wynika gtéwnie z silnej aprecjacji tej waluty oraz kryzysu w Rosji. Zmiany wielkosci zuzycia
SOR w Europie w ostatnich kilku latach przedstawia ponizszy wykres.

Zuzycie SOR w Europie w latach 2011-2015 (mld USD)

13,5 13,9

12,1

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Phillips McDougall

W poprzednich kilku latach zuzycie $rodkéw ochrony roslin w Polsce wahato sie w przedziale 70-90 tys. ton/rok (w masie). Z punktu widzenia
tonazu substancji aktywnych zuzycie to siega ok. 20 tys. ton/rok. W 2015 roku zaréwno krajowa produkcja jak i zuzycie ulegly istotnemu
spadkowi (o kilka tysiecy ton w masie). Podstawowa przyczyna byta susza w lecie jak i w drugiej potowie roku.

Pomimo generalnie wzrostowej tendencji w zakresie lokalnej produkcji SOR w perspektywie dtugoterminowej na polskim rynku dominuja
dostawcy zagraniczni posiadajacy bardzo bogatg oferte asortymentowa.
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Produkcja i zuzycie srodkéw ochrony roslin w Polsce w latach 2007-2015
w ujeciu ilosciowym (tys. ton w masie)

tys. ton
100

M produkcja

W zuzycie

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015*

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie GUS i Eurostat (*szacunki na podstawie wstepnych danych)

Warto$¢ polskiego rynku $rodkéw ochrony roslin szacuje sie na ok. 750 mln USD (680 min EUR). Szacowana struktura sprzedazy SOR na rynku
krajowym zostata przedstawiona ponizej.

Struktura sprzedazy SOR w Polsce wedtug wartosci

fungicydy

insektycydy

pozostale
herbicydy

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Phillips McDougall

W pordwnaniu ze zuzyciem $wiatowym w Polsce zdecydowanie wiecej stosuje sie herbicydow i fungicyddw, z uwagi na duzy udziat zbdz
w powierzchni gruntéw uprawnych oraz spore znaczenie ogrodnictwa. Duzo mniej zuzywa sie insektycydow.

W perspektywie najblizszych kilku lat polski rynek srodkéw ochrony roslin powinien systematycznie rosngé. W Polsce zuzycie jednostkowe
preparatow w przeliczeniu na 1 ha jest nadal duzo nizsze niz w krajach Europy Zachodniej. Ponadto sytuacja ekonomiczna polskich rolnikéw
powinna polepszaé sie dzieki otrzymywanym doptatom bezposrednim z Unii Europejskiej. Dodatkowo, kontrowersje dotyczace upraw roslin
modyfikowanych genetycznie (GMO) powinny skutecznie wptywaty na wzrost popytu na tradycyjne srodki ochrony roslin.

Cecha charakterystyczng polskiego rynku jest bardzo wysoki import, ktéry stanowi ok. 80% oferty rynkowej. W rezultacie polskie wyroby
odpowiadaja za zaledwie ok. 1/5 catego rynku. Przyczyng tak duzej dysproporcji jest brak wystarczajacej oferty producentéw polskich, ktérzy
dysponujg o wiele mniejszymi srodkami finansowymi na prowadzenie badan nad nowymi preparatami, ich rejestracje i wprowadzenie na
rynek.

Gtéwnymi podmiotami w branzy dziatajgcymi na rynku polskim sg znane koncerny globalne oraz polscy producenci. CIECH Sarzyna jest
najwiekszym polskim przedsiebiorstwem dziatajgcym w tej branzy. Dziatalnos$¢ spotki w zakresie rynku sSrodkdw ochrony roslin koncentruje sie
na rynku polskim, gdzie Grupa posiada udziat na poziomie ok. 6% (wg wartosci). W segmencie herbicydéw zbozowych, gtéwnej grupie
produktowej, udziat ten jest wiekszy — kilkanascie procent.

Ponizszy rysunek przedstawia pozycje konkurencyjng poszczegdlnych producentéw srodkéw ochrony roslin wedtug liczby zarejestrowanych
produktéw na rynku polskim.
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Liczba zarejestrowanych w Polsce SOR wedtug najwiekszych producentéw

160
140
120
100
80
60
40
20
0
% 4 N )
b,p@‘b & & Q}Vé( & & & & Qg}(\\ & \)Q\',&@ (&@ N c@"b &
F & o & & © & & FF & TS
S R O CQQ- Cz\ [ ,\0‘9 s & [N \3\0
< A \g & ©
& Y < \b{b {7*- s
@ < ¥ @

Zrédto: MRIRW (stan na dzieri 04.01.2016)

Rynek SOR w perspektywie dtugoterminowej nalezy do rynkéw szybko rosnacych na tle innych segmentdéw chemicznych. Srednioroczne
tempo wzrostu globalnego rynku powinno siegnaé 5% - 6% w ciggu najblizszych kilku lat (wartos$ciowo). Motorami wzrostéw beda gtéwnie
rynki Ameryki taciniskiej i Azji. Dla catej Europy zaktada sie dynamike duzo nizszg rzedu 2%-3%, jednak dla Polski tempo to powinno by¢ bliskie
globalnemu.

Optymistyczne prognozy rynkowe w zakresie SOR opierajg sie na zatozeniach malejacej wielkosci gruntéw ornych w skali $wiata, rosnacej
populacji i wynikajacej z tego koniecznosci ciggtego zwiekszania plondw. Z drugiej strony stymulujgco na niekontrolowany wzrost zuzycia
pestycyddéw beda miaty rézne krajowe i miedzynarodowe organy regulacyjne, ktérych zadaniem jest monitorowanie stosowania pestycydow
w celu zmniejszenia ich negatywnego wptywu na srodowisko naturalne.

Zywice epoksydowe i poliestrowe nasycone

W Europie zywice epoksydowe stosowane sg gtéwnie - ponad 50% - do produkcji farb proszkowych i lakieréw (chemoodpornych, izolacyjnych,
elektroizolacyjnych). Kolejne kilkanascie procent zywic stosuje sie w budownictwie (masy posadzkowe, kity, szpachldwki, spoiwa powtok
ochronnych, wyktadziny $cienne). Ponad 10% zywic epoksydowych zuzywa sie do produkcji kompozytow; okoto 10% - do wytwarzania
izolatoréw elektrycznych. Tylko w Europie Srodkowej udziat segmentu pokry¢ (farb itp.) jest wyjatkowo wysoki i siega 2/3.

Segmenty zastosowarn Zywic epoksydowych w Europie

Budownictwo Kompozyty

Elektronika

Inne

Farby i lakiery

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych IHS

Globalne zdolnosci wytwdrcze zywic epoksydowych (ptynnych i statych) szacuje sie na poziomie 5,2 mln ton/rok: Azja (ponad 2/3), Europa
z WNP (ok. 18% - ok. 900 tys. ton/rok), Ameryka Pin. (ok. 13%). Projekty inwestycyjne w zakresie nowych mocy obejmujg gtéwnie Azje.
Najwieksi $wiatowi producenci zywic to: Hexion (poprzednio Momentive), Dow Chemical, Nan Ya (Tajwan), KUKDO (Korea Ptd.) i Huntsman
Advanced Materials. Wymienione firmy odpowiadajg tacznie za okoto 60% $wiatowej produkcji tych zywic.

Grupa CIECH poprzez spotke CIECH Sarzyna S.A. jest jedynym producentem zywic epoksydowych w Polsce. Zdolnosci produkcyjne Grupy
okresla sie na 30 tys. ton/rok a jej udziat w krajowym rynku szacowanym na ok. 15 tys. ton/rok wynosi ok. 37%. Najpowazniejszymi
konkurentami w Polsce sg dostawcy z Niemiec, Czech i Wioch.
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Struktura geograficzna mocy produkcyjnych zywic epoksydowych
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych IHS

Gtéwni europejscy konkurenci Grupy CIECH w zakresie zywic epoksydowych w 2015 roku

Moce produkcyjne wtys. ton/rok
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Zrédto: opracowanie CIECH SA na podstawie danych IHS i producentow

Wielko$¢ globalnego rynku zywic epoksydowych (ptynnych i statych) w 2015 roku szacuje sie na poziomie 3,1 mln ton/rok. Popyt w Europie
(razem z WNP) oceniany jest na ok. 410 tys. ton/rok, co wskazuje na ok. 4% srednioroczng dynamike rozwoju rynku na naszym kontynencie
w ciggu ostatnich 5 lat. Pomimo rosngcego popytu wykorzystanie mocy wytwaérczych w Europie jest jednak bardzo niskie (na poziomie 50%).
Wynika to ze znacznego wzrostu zdolnosci wytwdrczych w poprzednich latach i stagnacji w zuzyciu zywic na przetomie pierwszej i drugiej
dekady tego stulecia (kryzys z lat 2008/2009).

Dtugoterminowo prognozy wzrostu popytu sg dosy¢ optymistyczne (globalnie sredniorocznie o 3%-4%). Z podobng dynamiky bedzie sie
rozwijat najwiekszy rynek — Azja; nieco wolniej Ameryka Ptn. Najmniejszych dynamik, rzedu 2%-3%, nalezy spodziewaé sie w Europie
Zachodniej. Ponad przecietne prognozy wzrostu zaktada sie dla jeszcze relatywnie matego rynku Europy Srodkowowschodniej
(ze srednioroczng dynamikg min. 5%).

Europa i Ameryka Pétnocna beda nadal eksporterami netto zywic epoksydowych (gtéwnymi rynkami zbytu w handlu miedzynarodowym beda
Chiny i Indie). W kolejnych latach podstawowymi czynnikami wzrostu zuzycia zywic epoksydowych beda kleje i kompozyty dla lotnictwa
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i elektrowni wiatrowych (w Ameryce Pin. i Europie) oraz elektronika i farby proszkowe (w regionie Dalekiego Wschodu i Azji Potudniowo-
Wschodniej).

W segmencie farb proszkowych istotnym substytutem zywic epoksydowych sg zywice poliestrowe nasycone. Grupa CIECH jest producentem
takze tych zywic poprzez spétke CIECH Sarzyna z mocami wytwdrczymi na poziomie 12 tys. ton/rok (i 8 pozycjg wsrdéd europejskich
producentéw). Zywice poliestrowe nasycone zuzywane s giéwnie do produkcji bezrozpuszczalnikowych farb proszkowych a ich rynek
w Europie rozwija sie w Sredniorocznym tempie rzedu 2%-3%.

Zywice poliestrowe nienasycone
W Europie zdecydowana wiekszo$¢ nienasyconych zywic poliestrowych jest stosowana w przemysle budowlanym i transportowym.
Zapotrzebowanie tych dwdch sektoréw stanowi ponad 60% rynku.

Segmenty zastosowar zywic poliestrowych nienasyconych w Europie

Okretownictwo  Energetyka

Inne

udownictwo

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych IHS

Globalne zdolnosci wytwdrcze zywic poliestrowych nienasyconych szacowane sg na okoto 7 min ton/rok. Z tego ok. 1,2 min ton/rok przypada
na Europe (razem z WNP i Turcjg).

Struktura geograficzna mocy produkcyjnych zywic poliestrowych nienasyconych
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych IHS

W Europie dziata ponad 50 producentéw tych zywic. Najwieksza széstka obejmuje ok. 60% europejskich mocy wytwérczych. Nalezg do niej
miedzynarodowe koncerny: Polynt, DSM, Ashland, Reichhold oraz tureckie firmy: Boytek Resins i Poliya. Mali producenci ze wzgledu na ostra
konkurencje koncentruja sie na ogdt na wysokowartosciowych niszach.

Najwiekszymi producentami zywic poliestrowych nienasyconych w Polsce sg Lerg SA i CIECH Sarzyna SA (zdolnosci wytwércze odpowiednio
42 tys. ton/rok i 28 tys. ton/rok.). W zakresie tych zywic znaczna cze$¢ sprzedazy jest kierowana na rynek krajowy (o wielkosci ok. 60 tys.
ton/rok), na ktérym Grupa CIECH posiada mocng pozycje z ok. 20% udziatem. Zywice z CIECH Sarzyna dostarczane sg takze na rynki innych
krajow Europy.

Istotnymi konkurentami na polskim rynku sa: Polynt, Ashland, Reichhold, LERG, DSM.
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Gtéwni konkurenci Grupy CIECH w zakresie zywic poliestrowych nienasyconych w Europie i Turcji w 2015 roku
Moce produkcyjne wtys. ton/rok
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Zrédto: opracowanie CIECH SA na podstawie danych IHS i producentow

Wielko$¢ rynku zywic poliestrowych nienasyconych w Europie (z WNP) i Turcji szacuje sie na ok. 700 tys. ton/rok.

Ze wzgledu na duze uzaleznienie zuzycia tych zywic od koniunktury w branzy budowlanej i transportowej na kolejne lata przewiduje sie
umiarkowane tempo wzrostu rynku w Europie Zachodniej (rzedu 2%). W regionie Europy Srodkowo-Wschodniej dodatnia dynamika popytu
powinna by¢ znacznie wieksza (nawet rzedu 3%-4%). Najszybciej popyt na zywice poliestrowe nienasycone bedzie rést w Azji i Afryce
($redniorocznie o ok. 5%).

W najblizszej przysztosci na rynku europejskim nadal dominujgce znaczenie (dla zbytu zywic) bedzie miato budownictwo (rurociagi, zbiorniki,
elementy konstrukcyjne, sztuczny marmur itd.). Istotny tez bedzie segment motoryzacyjny (zastepowanie czesci metalowych elementami
wykonanymi z uzyciem zywic). Jakkolwiek te dwa kierunki zuzycia bedg charakteryzowaty sie dosy¢ wolnymi dynamikami. Wyjatkowo szybki
wzrost popytu spodziewany jest natomiast w jeszcze mato znaczacym dla zywic poliestrowych segmencie elektrowni wiatrowych. Zalezne to
bedzie w duzej mierze od wsparcia rozwoju wykorzystania odnawialnych zrédet energii przez rzady europejskich krajow.

Miekkie pianki poliuretanowe (PUR)

Miekkie pianki poliuretanowe stosuje sie gtéwnie w produkcji mebli i materacéw do spania, ktére odpowiadajg za zuzycie okoto % tego
tworzywa. Kolejne ok. 20% tych pianek znajduje zastosowanie w przemysle samochodowym do produkcji siedzen oraz wykonczenia wnetrz.
W zwigzku z tym popyt na pianki jest bardzo wrazliwy na cykle gospodarcze.

Segmenty zastosowan miekkich pianek poliuretanowych w Europie

Motoryzacja

Inne

Meble i materace

Zrédto: opracowanie CIECH SA na podstawie danych firmy IAL Consultants
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Ze wzgledu na wihasciwosci fizyczne (niski ciezar wtasciwy) pianki PUR sprzedawane s3 jedynie na lokalnych rynkach. Baza produkcyjna rozwija
sie wiec blisko potencjalnych odbiorcow. Grupa CIECH dziata przede wszystkim na rynku polskim (gdzie import ma jeszcze niewielkie
znaczenie). Jakkolwiek rozwija tez sprzedaze eksportowe. Klientami Grupy sg producenci mebli oraz przetwércy pianek.

W skali globalnej produkcja pianek poliuretanowych jest bardzo rozdrobniona (ponad tysigc wytwdrcéw o tacznych mocach ponad 5 min
ton/rok). Moce produkcyjne polskich producentéw szacuje sie na ok. 210 tys. ton/rok. Najwigksi konkurenci Grupy CIECH na rynku polskim to:
Eurofoam, MZCH Organika i Vita Polymers. Duze zdolnosci wytwércze firmy IKEA przeznaczone sg gtéwnie na potrzeby wtasne.

Konkurenci Grupy CIECH w zakresie pianek poliuretanowych - PUR w Polsce w 2015 roku

MZCH Organika, Malbork
(tacznie 27)

CIECH Pianki, Bydgoszcz (25)

IKEA*, Rogoino i Nowe

Skealmis 40| o
TR (R ) . Sun Garden®, Malandw (15)

Eurofoam, Zgierz (40)
MZCH Organika,
Brzeg Dolny A

A @ Doser, Olesnica (5]

VITA, Brzeg Dolny
(tacznie 27)

A VITA, Lu blin

. Pureko, Myszkdow (12)
Moce produkeyjne:
. CIS, Rzeszow (12)
wigksze niz CIECH Pianki

A podobne do CIECH Pianki

@ mniejsze niz CIECH Pianki

*  produkcja na wlasne potrzeby

Zrédto: opracowanie CIECH SA na podstawie danych producentow

Grupa CIECH poprzez spétke CIECH Pianki posiada okoto 15% udziat w krajowym rynku produktu.

Europejskie zapotrzebowanie na pianki poliuretanowe (stosowane w przemysle meblowym) szacowane jest na ok. 1,3 min ton/rok. Polski
rynek siega 160 tys. ton/rok. Popyt na pianki jest uzalezniony od sytuacji w branzach, bedacych najwiekszymi konsumentami produktu,
a wiec: meblowej oraz motoryzacyjnej. W przypadku krajowego przemystu meblarskiego bardzo dobra koniunktura jest notowana od 2013
roku a rok ubiegty byt kolejnym, w ktérym branza ta uzyskata wysoki wzrost produkcji w stosunku do sredniej dynamiki dla catego polskiego
przemystu. Wyniki ekonomiczne i finansowa kondycja przemystu meblowego (ukierunkowanego gtéwnie na eksport) s zalezne znacznie od
koniunktury na zagranicznych rynkach oraz kursu polskiej waluty. Utrzymaniu dobrej pozycji krajowej branzy meblowej na zagranicznych
rynkach sprzyja takze jej duza konkurencyjnos¢ cenowa.

Na najblizsze lata prognozowany jest dalszy wzrost europejskiego rynku miekkich pianek poliuretanowych ze sredniorocznymi dynamikami na
poziomie 2% w Europie Zachodniej i ok. 5% w Europie Srodkowo-Wschodniej. Ta ostatnia dynamika dotyczy szczegdlnie Polski, w ktdrej
zuzycie jest zwigzane w duzej mierze z krajowym przemystem meblarskim i jego wysoka pozycja na miedzynarodowych rynkach (czwarty
Swiatowy eksporter mebli).

Segment Krzemiany i Szkto

Krzemiany sodu (szkliwo sodowe i szkto wodne sodowe)

Krzemiany sodu wytwarzane sg w postaci statej (szkliwa sodowego) oraz ptynnej (szkta wodnego sodowego wytwarzanego zazwyczaj poprzez
rozpuszczenie szkliwa sodowego w wodzie). Grupa CIECH poprzez spétki CIECH Vitrosilicon S.A. oraz CIECH Soda Romania S.A. wytwarza
i sprzedaje zaréwno szkliwo sodowe, jak i szkto wodne sodowe. Sprzedaz produktéw wytworzonych przez CIECH Soda Romania S.A. jest
dokonywana przez CIECH S.A. poprzez Oddziat w Rumunii. Do CIECH Vitrosilicon S.A. dostarczane sg niektére surowce.

Krzemiany sodu sg uzywane do produkcji krzemionki stragcanej (ok. 40% zuzycia w Europie; stosowanej gtéwnie w przemysle opon
i kosmetycznym), detergentéw (ok. 20%), papieru, zeolitéw oraz w innych przemystach.

W krajach rozwijajgcych sie dominujg zastosowania zwigzane z produkcjg detergentdw a catkowite zuzycie tych krzemiandw jest
proporcjonalne do liczby mieszkaricow.
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Segmenty zastosowar krzemiandéw sodu w Europie

Produkcja papieru

Zeolity

Detergenty

Pozostale

Krzemionka stracana

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych IHS

Krzemiany sodu nalezg do najbardziej popularnych chemikaliéw nieorganicznych i s3 wytwarzane na catym Swiecie. Ze wzgledu jednak na ich
stosunkowo niska cene i duze znaczenie w handlu formy ptynnej (krzemianédw rozpuszczonych w wodzie) obroty miedzynarodowe

realizowane sg zazwyczaj w skali lokalnej; np. tylko w ramach kontynentu europejskiego.

Najwieksze moce produkcyjne sg zlokalizowane w Chinach (ok. 1/3). Najbardziej rozwiniete regiony $wiata (Europa, Ameryka Ptn., Japonia)
odpowiadajg facznie za ponad 50% globalnych zdolnosci wytwérczych.

Struktura geograficzna mocy produkcyjnych krzemianow sodu

Pozostale
13%

Chiny
33%

Japonia
15%

Ameryka Pin.

18% Europa

21%

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych IHS

Moce produkcyjne szkliwa sodowego w Europie szacowane sg na 1400-1500 tys. ton/rok. Jednak ok. 1/3 tych mocy jest zuzywana przez
producentéw, ktdrzy generalnie nie oferuja krzemianéw na wolnym rynku. Wiekszos¢ europejskich zdolnosci wytwdrczych zlokalizowana jest
w Europie Zachodniej i Centralnej. Liderami europejskiego rynku sg koncerny PQ i BASF oraz polskie podmioty Z.Ch Rudniki i Grupa CIECH.
Udziat Grupy CIECH (czwartego dostawcy na europejskie rynki) w catkowitych mocach produkcyjnych Europy Grupa szacuje na ok. 6%.
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Konkurenci Grupy CIECH w zakresie szkliwa sodowego w Europie w 2015 roku

Moce produkcyjne wtys. ton/rok

Hl PQ(330)

[ BASF- dawniej Cognis (200)
ZCh Rudniki (100}
1QE (100}
CIECH (78)

B Pozostali

ra [l iki
ZCh Rudniki
M Bask ks S
CIECH Vitrosilicon

CIECH Soda Romania

H ra

Zrédto: opracowanie CIECH SA na podstawie danych IHS i producentow

Ogdlny popyt na krzemiany sodu w Europie oceniany jest na 1 300 tys. ton/rok (w przeliczeniu na szkliwo sodowe) i rozwija sie ze
$rednioroczng dynamika rzedu 1%-2%. Dosy¢ niskie tempo wzrostu wynika z dojrzatosci europejskiego rynku. Segmentem o stosunkowo
wysokiej dynamice rozwoju (Sredniorocznie 3%-4%) jest produkcja krzemionki strgcanej stosowanej do wytwarzania nowoczesnych opon.

W Polsce obroty krzemianami sodu realizowane byty dotychczas gtéwnie w formie ptynnej - szkta wodnego sodowego. Grupa CIECH ocenia
swoj udziat w krajowym rynku w 2015 roku na 40%. Od 2016 roku w zwigzku z realizacjg umowy na dostawy krzemianéw do fabryki
krzemionki strgcanej firmy Solvay we Wtoctawku udziat ten znaczaco wzrosnie.

Opakowania szklane (lampiony ozdobne, stoje)

Opakowania szklane produkowane przez spotke CIECH Vitrosilicon S.A. sg przeznaczone na niszowe rynki: lampiony ozdobne uzywane do
wytwarzania zniczy nagrobnych; stoje ze szklang przykrywka oraz typu twist-off do produktéw spozywczych.

Lampiony ozdobne

Znicze nagrobne s3 produktami stosowanymi gtéwnie w Polsce i w niektérych krajach Europy Srodkowej. Stad dziatalno$é Grupy CIECH w tym
zakresie koncentruje sie na rynku krajowym. Popyt na znicze jest zwigzany z tradycja odwiedzania cmentarzy a wiekszos$¢ sprzedazy jest
realizowana kazdego roku w okolicach 1 listopada.

W Polsce jest tylko kilku producentéw szklanych lampionéw ozdobnych (hut szkta). Natomiast gotowe znicze s3 wytwarzane przez
ok. 300 firm, ktore zazwyczaj kupuja lampiony bezposrednio u producentéw. Najwiekszymi producentami szklanych lampionéw sg: CIECH
Vitrosilicon S.A. w Itowej, HS Stawa w Kielcach i HS Wymiarki w Wymiarkach.
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Konkurenci Grupy CIECH w zakresie szklanych lampionéw ozdobnych w 2015 roku
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Moce produkeyjne:
A Podobne do CIECH Vitrosilicon

A Wniejsze niz CIECH Vitrosilicon

Znacznie mniejsze niz CIECH Vitrosilicon

Zrédto: opracowanie CIECH SA na podstawie danych CIECH Vitrosilicon i producentéw

Wielko$¢ krajowego rynku szklanych lampionéw ozdobnych szacowana jest na ok. 260 min sztuk/rok. Zdecydowanym liderem tego rynku od
wielu lat jest Grupa CIECH poprzez spdtke CIECH Vitrosilicon S.A. z udziatem ok. 45%. Podstawowymi atutami lidera sa: potencjat produkcyjny
oraz bogata i réznorodna oferta asortymentowa.

Na rynku zniczy sprzedawane s3 takze produkty w opakowaniach z tworzyw sztucznych. Substytuty te majg jednak maty udziat w catkowitym
popycie (rzedu 10%) ze wzgledu na ich niskg atrakcyjnosé estetyczna.

Generalnie rynek szklanych lampiondw jest rynkiem dosy¢ stabilnym i dojrzatym o niewielkiej dynamice wzrostu (sredniorocznie 1% wg ilosci
w perspektywie dtugoterminowej).

Stoje

Stoje z Grupy CIECH s3 przeznaczone dla przetwdrstwa spozywczego (owocowo-warzywnego; miesnego; rybnego; produkcji musztardy,
majonezu i miodu) oraz firm handlowych.

CIECH Vitrosilicon S.A. specjalizuje sie w produkcji stojow ze szklang przykrywka z zamknieciem zatrzaskowo-klamerkowym, typu DZK,
stosowanych na niszowych rynkach (do przechowywania produktéw sypkich oraz innych nie wymagajacych pasteryzacji). Grupa CIECH jest
jedynym polskim producentem takich stojow, a wiekszos¢ jej sprzedazy jest kierowane na rynek krajowy. Konkurencyjne produkty na rynku
polskim pochodzg z Niemiec, Chin i Wtoch. Wielko$¢ krajowego rynku stojow typu DZK szacowana jest na ok. 2,7 min sztuk/rok. Wedtug
szacunkéw Grupy, Grupa CIECH z udziatem rzedu 15% jest trzecim dostawcg tych produktéw na tym rynku.

4.5, Podstawowe produkty i ustugi, rynki zbytu oraz zrédta zaopatrzenia

CIECH S.A. posiada bardzo dobrze zdywersyfikowany portfel klientéw. CIECH S.A., nie odnotowata w 2015 roku faktu uzaleznienia od jednego
lub wiecej odbiorcéw lub dostawcow, a jej sprzedaz do zadnego z zewnetrznych odbiorcéw nie przekroczyta poziomu 10% przychoddw.

CIECH S.A. jest istotnym odbiorcg i dostawca dla wiekszosci spdtek Grupy CIECH. Najwieksze obroty Spotka CIECH S.A. wykazata realizujac
transakcje z ponizszymi spétkami zaleznymi:

. CIECH Soda Polska S.A.,

. CIECH Sarzyna S.A.

Istotnymi zewnetrznymi odbiorcami CIECH S.A. byli w 2015 roku miedzy innymi:

. Govcrest International S.R.L Bucharest-Romania
. AGC Flat Glass Czech A.S. Clen, AGC Group
. O-I Europe Sarl
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Struktura geograficzna rynkow zbytu
Okoto 50% przychoddw ze sprzedazy produktéw, towardw i ustug osiggnietych przez CIECH S.A. w 2015 roku pochodzito z rynku krajowego,
natomiast najwiekszymi zagranicznymi odbiorcami produktéw, towaréw i ustug oferowanych przez spétki Grupy byty kraje Unii Europejskie;j.

Wartosc sprzedazy netto CIECH S.A. w okresie 01.01.2015-31.12.2015 i okresie poréwnywalnym (w tysigcach ztotych)

Kierunek 2015 2014 Zmiana Zmiana %
Kraj 1023 889 665 662 358 227 54%
Eksport 1014 602 990 077 24525 2%
Unia Europejska 634 768 619 263 15 505 3%
Pozostate Europa 207 508 143 592 63916 45%
Afryka 55176 173 400 (118 224) (68%)
Azja 107 498 42913 64 585 151%
Pozostate 9652 10909 (1257) (12%)

Wartos¢ zakupu netto towaréw CIECH S.A. w okresie 01.01.2015-31.12.2015 i okresie poréwnywalnym (w tysigcach ztotych)

Kierunek 2015 2014 Zmiana Zmiana %
Kraj 921 529 988 115 (66 586) (7%)
Import 635 138 305 217 329 921 108%
Unia Europejska 482 354 292 908 189 446 65%
Pozostate Europa 61749 9317 52432 563%
Azja 91 035 2992 88043 2943%

Najwieksi dostawcy CIECH S.A. w okresie 01.01.-31.12.2015

Wartos¢ zakupu netto

Nazwa dostawcy (w tysiacach zfotych) udziat Charakter powigzania CIECH S.A.
CIECH Soda Polska S.A. 799 670 51% Jednostka zalezna

CIECH Soda Romania 342 891 22% Jednostka zalezna
Pozostate 414 106 27%

RAZEM 1556 667 100%

Najwieksi dostawcy CIECH S.A. w okresie 01.01.-31.12.2014

Nazwa dostawcy V(V;:t;s;;;::: f‘l;:yit;;’ udziat % Charakter powigzania CIECH S.A.
CIECH Soda Polska S.A.. 827 605 64% Jednostka zalezna

CIECH Soda Romania 260519 20% Jednostka zalezna posrednio
Qrupa Azoty Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki 131 104 10%

Siarkopol S.A. brak

Pozostate 74 104 6%

RAZEM 1293 332 100%
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4.6. REACH

Obowigzujace od 1 czerwca 2007 roku tzw. Rozporzadzenie REACH dotyczy bezpiecznego stosowania substancji chemicznych produkowanych
lub importowanych (spoza krajow UE) w iloSci powyzej 1 tony rocznie. Producenci oraz importerzy wprowadzajacy do obrotu substancje na
obszar celny UE zostali zobowigzani do dokonania rejestracji — wstepnej, do dnia 1 grudnia 2008 roku, a nastepnie wiasciwej — w trzech
terminach, w zaleznosci od tonazu wprowadzanych substancji.

4.7. Umowa z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Informacja o zawartych umowach z podmiotem uprawnionym do badania jednostkowego sprawozdania finansowego zostata
zaprezentowana w punkcie 11.28.

4.8. Istotne transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Spotki Grupy CIECH nie zawieraty pomiedzy sobg istotnych transakcji na warunkach innych niz rynkowe. Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od
podmiotéw powigzanych dokonywane sg wedtug cen rynkowych.
Opis transakcji zawartych pomiedzy podmiotami powigzanymi znajduje sie w punkcie 11.31.2.

4.9. Istotne postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej

Istotne zobowiazania sporne Grupy CIECH

taczna wartosc istotnych spornych zobowigzan CIECH S.A. i spotek zaleznych od CIECH S.A. na dzier 31 grudnia 2015 roku, dochodzonych we
wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej
stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.

Istotne wierzytelnosci sporne Grupy CIECH

taczna wartos¢ istotnych spornych wierzytelnosci CIECH S.A. i spotek zaleznych CIECH S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku, dochodzonych we
wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej
stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.

4.10. Polityka w zakresie dziatalnosci sponsoringowej i charytatywnej

Dziatalno$¢ sponsoringowa prowadzona przez CIECH S.A. realizowana jest z ukierunkowaniem na wsparcie biznesu i wizerunku Grupy CIECH.
Realizowane dziatania powinny posiada¢ wymierne korzysci, przektadajace sie na wzrost sprzedazy lub wizerunek firmy.

Wspotpraca na warunkach sponsoringu odbywa sie przede wszystkim w miastach, gdzie zlokalizowane s3g zaktady produkcyjne Grupy oraz
centrala CIECH S.A. Dziatalno$¢ sponsoringowa realizowana jest gtéwnie poprzez dziatania zwigzane ze wsparciem inicjatyw edukacyjnych,
kulturalnych lub tych skoncentrowanych na pomocy lokalnych spotecznosci, w ktérych funkcjonuje Grupa CIECH.

Dziatalno$¢ charytatywna prowadzona przez Grupe CIECH zwigzana jest gtéwnie z edukacjg dzieci i mtodziezy oraz popularyzacja wiedzy
w zakresie chemii (cel nadrzedny). Grupa pomaga takze lokalnym spotecznosciom m.in. poprzez darowizny, szczegdlnie w przypadku
kataklizmdw i zdarzen nieprzewidzianych oraz edukacja.

5. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa CIECH S.A.
5.1. Zasady sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zastosowaniu zasad rachunkowosci zgodnych z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) obejmujacych Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci (MSR) oraz Interpretacje
Statego Komitetu ds. Interpretacji (SKI) i Komitetu ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF), ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska (UE) i obowigzywaty na dzieri 31 grudnia 2015 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w oparciu o zasade kosztu historycznego, za wyjatkiem instrumentéow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymogami MSSF przyjetym przez UE i przedstawia rzetelnie sytuacje finansowg
i majatkowa CIECH S.A. na dziert 31 grudnia 2015 roku wyniki jej dziatalnosci oraz przeptywy pieniezne za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2015 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez CIECH.S.A. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujacych na zagrozenie

kontynuowania dziatalnosci przez CIECH S.A.

Polityka rachunkowosci zastosowana do sporzadzenia Jednostkowego Sprawozdania Finansowego zostata przedstawiona w punkcie 11.2.1.
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5.2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych
5.2.1. Podstawowe dane finansowe

W ciggu 2015 roku CIECH S.A. osiggneta wynik netto z dziatalnosci kontynuowanej w wysokosci 331 578 tys. zt, stan srodkéw pienieznych
netto wzrést o 164 587 tys. zt, a suma bilansowa na koniec 2015 roku wyniosta 3 227 761 tys. zi.

Pozytywnie na prezentowane wyniki wptynety:

. Korzystna koniunktura w krajowym przemysle chemicznym. W roku 2015 osiggnieto wzrost sprzedazy w poréwnaniu do roku
poprzedniego: o 5,2% w przypadku chemikaliéw i wyrobéw chemicznych oraz o 6,9% w zakresie wyrobdw z gumy i tworzyw
sztucznych (wg cen statych).

. Wozrost sprzedazy krajowej produkcji budowlano-montazowej o 2,8% w ciggu dwunastu miesiecy 2015 roku w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego (przemyst chemiczny wytwarza wiele surowcow i pétproduktéow przeznaczonych dla tej
produkcji).

. Wozrost cen sody kalcynowanej na rynkach europejskich od poczatku 2015 roku w poréwnaniu do roku poprzedniego.

. Zbilansowanie europejskiego rynku sody kalcynowanej (zréwnowazenie popytu i podazy) z tendencja do wzrostu popytu.

. Wzrost produkcji farb i lakieréw w kraju o 8,8% w okresie od stycznia do grudnia 2015 roku w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku poprzedniego (w ujeciu ilosciowym).

. Bardzo niski poziom cen ropy naftowej (nizszy o ok. 30% w stosunku do roku poprzedniego) i w konsekwencji niskie ceny
surowcow dla przemystu organicznego poprawiajace efektywnosé¢ dziatalnosci w segmencie organicznym Grupy CIECH.

. Ozywienie gospodarcze w Unii Europejskiej w stosunku do roku ubiegtego (zwiekszenie dynamiki PKB z 1,5% do 1,9% wg danych
Komisji Europejskiej) gtéwnie za sprawg konsumpcji prywatnej oraz eksportu.

Negatywnie na prezentowane wyniki wptynety:

. Staba koniunktura na chifskim rynku sody kalcynowanej skutkujgca spadkiem chinskich cen i wiekszg aktywnoscig dostawcéw
z Chin na zamorskich rynkach, na ktérych dziata Grupa CIECH (w Indiach, Afryce i na Bliskim Wschodzie).

Poniisze zestawienie przedstawia wybrane dane finansowe CIECH S.A. wraz z podstawowymi wskaznikami finansowymi za 2015 oraz 2014
rok.

zmiana wartosciowa

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014 Zmiana 2015/2014 2015/2014
DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 2038491 1655 739 23,1% 382 752
Koszty sprzedazy (1592 087) (1308 071) 21,7% (284 016)
Zysk brutto na sprzedazy 446 404 347 668 28,4% 98 736
Koszty sprzedazy (145 914) (153 249) (4,8%) 7 335
Koszty ogdlnego zarzadu (64 755) (49 871) 29,8% (14 884)
zgzecr’:t:/ﬁ:”ymody /(Koszty) 79 490 (12 422) y 91912
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 315225 132126 138,6% 183 099
Przychody / (Koszty) finansowe (36 693) (76 419) (52,0%) 39726
Podatek dochodowy 53046 (22 246) - 75292
x\:"r"':;kn:x‘;::jdﬂa'a'"°éd 331578 33461 890,9%) 298 117
DZIALALNOSC ZANIECHANA

Z::‘Ii(éisr::;z:z;)netto z dziatalnosci ) 58 668 (100,0%) (58 668)
Zysk netto za okres 331578 92129 - -
EBITDA 319132 138992 129,6% 180 140
EBITDA znormalizowana* 327913 140 855 124,2% 174 904

*zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie 1.5.2.5 niniejszego Raportu.

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31122014  Zmiana2015/2014 2ManaWartosclowa

2015/2014
Wartos¢ aktywow 3227761 2573983 25,4% 653778
Aktywa trwate 2485941 2141401 16,1% 344 540
Aktywa obrotowe, w tym: 741 820 432582 71,5% 309 238
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zmiana wartosciowa

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014 Zmiana 2015/2014 2015/2014
d;’:/’;z;‘;’jg gzoty tufu podatku 194 9163 (97,9%) (8 969)
- zapasy 19673 21773 (9,6%) (2 100)
- naleznosci krotkoterminowe 331797 272993 21,5% 58 804
-$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 174 745 10 261 1603,0% 164 484
-inwestycje krdtkoterminowe 215411 118 392 81,9% 97 019
Kapitat wtasny razem 1297 223 961 858 34,9% 335365
Zobowigzania dtugoterminowe 1537113 1180992 30,2% 356121
Zobowigzania krétkoterminowe 393 425 431133 (8,7%) (37 708)

zmiana wartosciowa

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014 Zmiana 2015/2014 2015/2014
Przeptywy operacyjne netto 56 987 60031 (5,1%) (3 044)
Przeptywy inwestycyjne netto (186 185) 48 850 R (235 035)
Przeptywy finansowe netto 293 785 (146 360) _ 440 145
Przeptywy pieniezne netto, razem 164 587 (37 479) - 202 066
w tym wolne przeplywy pieniezine (129 198) 108 881 - (238 079)

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

zmiana wartosciowa

2015/2014
Dziatalnos¢ kontynuowana
Zysk netto / akcje 6,29 0,63 5,66
Rentownos¢ netto 16,3% 2,0% 14,3 p.p.
EBIT % 15,5% 8,0% 7,5 p.p.
EBITDA % 15,7% 8,4% 7,3 p.p.
EBITDA znormalizowana %* 16,1% 8,5% 7,6 p.p.

*zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie 1.5.2.5 niniejszego Raportu.

Zasady wyliczania wskaznikéw (wg. danych dla dziatalnosci kontynuowanej)
zysk netto / akcje — zysk netto / srednia wazona liczba akcji zwyktych wystepujgcych w ciggu danego okresu (zgodnie z definicjg MSR 33 ,,Zysk

przypadajqgcy na jedng akcje”);

rentownos¢ netto — zysk netto za dany okres / przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatéw za dany okres;
EBIT% — zysk operacyjny za dany okres / przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatéw za dany okres
EBITDA% — (zysk operacyjny + amortyzacja za dany okres) / przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatéw za dany

okres;

EBITDA znormalizowana % — EBITDA bez zdarzen jednorazowych, z ktdrych wazniejsze zostaty opisane w punkcie 1.6 / przychody netto ze
sprzedazy produktdw, ustug, towaréw i materiatéw za dany okres.

5.2.2. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy netto CIECH S.A. za 2015 rok wyniosty 2 038 491 tys. zt. W pordéwnaniu do roku poprzedniego przychody zwiekszyty
sie 0382 752 tys. z4, tj. 0 23,1%. Gtéwnymi zrédtami tych zmian byty czynniki rynkowe.

Pozytywnie na osiggniete przychody wptynety:

. wzrost cen sody, umocnienie dolara w stosunku do PLN oraz RON,

. wyzsze wolumeny sprzedazy sody,

. konkurencyjnos¢ cenowa europejskich producentéw sody wobec importu z Ameryki Pétnocne;j.

Negatywnie na osiggniete przychody wptynety:

. duza podaz i intensywne dziatania konkurentéw na rynku soli, presja na obnizki cen,

. spadek cen energii elektrycznej w Niemczech,

. brak sprzedazy tradingowej siarki (zakoriczenie kontraktu na dostawy produktu z Grupg Azoty).
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Przychody ze sprzedazy — segmenty branzowe

% udziatu w % udziatu w
przychodach przychodach
w tysigcach zfotych 2015 2014 Zmiana Zmiana % ogétem za ogétem za
2015 2014

Segment sodowy, w tym: 1579944 1390668 189 276 13,61% 77,53% 83,99%
Soda kalcynowana ciezka 919 169 794217 124 952 15,73% 45,09% 47,97%
Soda kalcynowana lekka 373148 309 625 63523 20,52% 18,31% 18,70%
Sél 169338 166 295 3043 1,83% 8,31% 10,04%
Soda oczyszczona 90 048 92 076 (2 028) (2,20%) 4,42% 5,56%
Chlorek wapnia 12 388 21019 (8 631) (41,06%) 0,61% 1,27%
Pozostate 9727 7 436 2291 30,81% 0,48% 0,45%
ustugi segmentu sodowego 6126 - 6126 n/d 0,30% -
Segment organiczny, w tym: 422 916 73 264 349 652 477,25% 20,73% 4,43%
SOR 540 17 260 (16 720) (96,87%) 0,03% 1,04%
Ortokrezol 9338 2245 7093 315,95% 0,46% 0,14%
EPI 41 080 3839 37241 970,07% 2,02% 0,23%
Bisfenol A 67 492 11015 56 477 512,73% 3,31% 0,67%
Bezwodnik (ftalowy i maleinowy) 20413 5445 14 968 274,89% 1,00% 0,33%
Styren 29922 6494 23428 360,76% 1,47% 0,39%
Glikol monopropylenowy 12673 2827 9 846 348,28% 0,62% 0,17%
Glikol neopentylowy 9453 - 9453 n/d 0,46% -
Polietery 90325 15557 74768 480,61% 4,43% 0,94%
Pozostate surowce PUR 23432 3471 19961 575,08% 1,15% 0,21%
Glifosat 20 665 - 20 665 n/d 1,01% -
Pozostate 97583 5111 92472 1809,27% 4,79% 0,31%
Segment krzemiany i szkto, w tym: 10 962 179 638 (168 676) (93,90%) 0,54% 10,85%
Siarka - 165721 (165 721) (100,00%) - 10,01%
Szkliwo sodowe 2237 13917 (11 680) (83,93%) 0,11% 0,84%
Szkto wodne sodowe 8531 - 8531 n/d 0,42% -
Pozostate 194 - 194 n/d 0,01% -
Pozostata dziatalnosc 24 669 12 169 12 500 102,72% 1,21% 0,73%
RAZEM, w tym: 2038491 1655739 382752 23,12% - -

Sprzedaz w segmencie sodowym

Sprzedaz w segmencie sodowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniosta 1579 944 tys. zt, co oznacza wzrost o 189 276 tys. zi,
w stosunku do przychoddw ze sprzedazy za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku w kwocie 1 390 668 tys. zt. Wzrost byt spowodowany
gtéwnie wyzszym wolumenem sprzedazy produktdéw oraz wzrostem cen sody.

Sprzedaz w segmencie organicznym

Sprzedaz w segmencie organicznym za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniosta 422 916 tys. zt, co oznacza wzrost o 349 652 tys. zt
w stosunku do przychododw ze sprzedazy w kwocie 73 264 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku. Wzrost spowodowany catoroczng
realizacja wewnatrzgrupowych zakupdw surowcéw na rzecz CIECH Sarzyna S.A. i Ciech Pianki S.A.

Sprzedaz w segmencie krzemiany i szkto

Sprzedaz w segmencie krzemiany i szkto za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniosta 10 962 tys. zt, co oznacza spadek o 168 676 tys. zt
w stosunku do przychoddw ze sprzedazy za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku w kwocie 179 638 tys. zt. Spadek spowodowany byt gtéwnie
zaprzestaniem przez Spotke handlu siarka.

Koszt wtasny sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy na rok zakorniczony 31 grudnia 2015 roku wynidst 1592 087 tys. zt, co oznacza wzrost o 284 016 tys. zt (21,7%)
w stosunku do kosztu wiasnego sprzedazy za 2014 rok w kwocie 1 308 071 tys. zt. Wzrost spowodowany catoroczng realizacjg
wewnatrzgrupowych zakupéw surowcéw na rzecz CIECH Sarzyna S.A. i Ciech Pianki S.A.
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5.2.3. Wynik brutto na sprzedazy

Poniisza tabela przedstawia zysku brutto na sprzedazy w podziale na segmenty branzowe:

w tysigcach ztotych

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Segment sodowy 435 812 310785
Segment organiczny 8541 1761
Segment krzemiany i szkto 557 34502
Pozostate* 1494 620
Zysk / strata brutto na sprzedazy 446 404 347 668

Segment sodowy

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie sodowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniost 435 812 tys. zt w poréwnaniu do
310 785 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku. Wzrost byt spowodowany gtéwnie wyzszym wolumenem sprzedazy produktéw oraz
wzrostem cen sody.

Segment organiczny

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie organicznym za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wynidst 8 541 tys. zt w poréwnaniu do
1761 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku. Wzrost jest spowodowany catoroczng realizacja wewnatrzgrupowych zakupdéw
surowcOw na rzecz CIECH Sarzyna S.A. i CIECH Pianki S.A.

Segment krzemiany i szkto
Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie krzemiany i szkto za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wynidst 557 tys. zt w poréwnaniu do
34 502 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku. Spadek spowodowany byt gtéwnie zaprzestaniem przez Spoétke handlu siarka.

5.2.4. Wynik operacyjny

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniosty 86 361 tys. zt, co oznacza wzrost o 64 942 tys. zi,
w stosunku do poziomu 21 419 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku. Wzrost pozostatych przychodéw operacyjnych wynikat gtéwnie
z wyzszych w 2015 roku przychodoéw z tytutu rozwigzania odpisdw aktualizujgcych warto$é naleznosci .

Koszty sprzedazy
Koszty sprzedazy za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku wyniosty 145 914 tys. zt, co oznacza spadek o 7 335 tys. z (tj. 0 4,8%) w stosunku do
poziomu 153 249 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogdlnego zarzadu za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniosty 64 755 tys. zt, co oznacza wzrost o 14 885 tys. zt (tj. 0 29,8 %),
w stosunku do poziomu 49 871 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku. Wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu jest efektem przejmowania
funkcji korporacyjnych od spotek grupy kapitatowe;j.

Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniosty 6 871 tys. zt, co oznacza spadek o 26 970 tys. zt, w stosunku do
poziomu 33 841 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku.

Wynik z dziatalnosci operacyjnej za 2015 rok ksztattowat sie na poziomie 315 225 tys. zt oraz 132 126 tys. zt za okres poréwnywalny.

5.2.5. EBITDA

EBITDA jest to zysk / strata netto za rok finansowy, plus podatek dochodowy, plus koszty/przychody finansowe, plus zyski/straty z tytutu
zbycia dziatalnosci zaniechanej plus amortyzacja. EBITDA nie jest wskaznikiem ptynnosci lub wynikéw dziatalnosci obliczanym zgodnie z MSSF.
EBITDA nalezy postrzegac jako dodatek, a nie zastepstwo dla wynikéw dziatalnosci przedstawionych zgodnie z MSSF. EBITDA jest uzytecznym
wskaznikiem zdolnosci zaciggania i obstugi zadtuzenia. EBITDA i podobne wskazniki s wykorzystywane przez rézne spétki w réznych celach i
sg czesto obliczane w sposob dostosowany do warunkdw, w jakich znajdujg sie te spotki. Nalezy zachowad uwage przy poréwnywaniu EBITDA
z EBITDA innych spétek.

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014

Wynik netto na dziatalnosci kontynuowanej 331578 33461
Podatek dochodowy (53 046) 22 246
Koszty finansowe 346 437 303 820
Przychody finansowe (309 744) (227 401)
Amortyzacja 3907 6 866
EBITDA 319132 138 992
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Znormalizowana EBITDA jest to dodatkowy wskaznik wynikow dziatalnosci operacyjnej. Znormalizowana EBITDA jest to EBITDA skorygowana
o koszty/przychody, ktére zostaty uwzglednione przez kierownictwo jako jednorazowe z natury. Znormalizowana EBITDA jest istotnym
wskaznikiem podczas szacowania i mierzenia powtarzajgcych sie wynikdw dziatalnosci operacyjnej Spoétki. Inne spdétki mogg oblicza¢
znormalizowang EBITDA w sposéb rézny od sposobu CIECH S.A. Znormalizowana EBITDA nie jest miernikiem wynikéw finansowych zgodnie
z MSSF i z tego wzgledu nie jest audytowana. Nie powinna by¢ uwazana za wskaznik ptynnosci lub alternatywe do zysku operacyjnego lub
zysku netto za rok lub inny miernik wynikéw wyliczanych zgodnie z MSSF. Ponizsza tabelka zawiera uzgodnienie EBITDA ze znormalizowana
EBITDA dla wskazanych okresow.

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
EBITDA 319132 138 992
Zdarzenia jednorazowe, w tym:

Pozycje gotéwkowe (a) (743) 9
Pozycje bezgotowkowe (z wytgczeniem odpisdw z tytutu trwatej utraty wartosci) 9524 1872
(b)

EBITDA znormalizowana 327913 140 855

(a) Pozycje gotéwkowe zawierajg m.in. zysk/strate ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych oraz pozycje pozostate (w tym koszty

zwigzane z zaniechangq dziatalnosciq, otrzymane lub zaptacone kary i odszkodowania).

(b) Pozycje bezgotéwkowe zawierajq m. in: wynik na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych, koszty wstrzymanych inwestycji,

rezerwy na zobowiqzania i odszkodowania oraz inne pozycje (wtgczajgc w to koszty nadzwyczajne oraz inne rezerwy).
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku wyniosta 319 132 tys. zt, co oznacza wzrost o 180 140 tys. zi,
w stosunku do poziomu 138 992 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku. Wzrost EBITDA wynikat gtéwnie ze znacznego wzrostu zysku
brutto na sprzedazy, jak rowniez salda pozostatej dziatalnosci operacyjne;j.
Stopa marzy EBIT wyniosta na koniec 2015 roku 15,5% (przed rokiem 8,0%), a stopa marzy EBITDA 15,7% (przed rokiem 8,4%). Stopa marzy
EBITDA bez zdarzen jednorazowych 16,1% (przed rokiem 8,5%).

Ponizsze zestawienie przedstawia EBITDA i znormalizowana EBITDA w podziale na segmenty:

EBITDA (w tysigcach ztotych)

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Segment sodowy 371123 190212
Segment organiczny 7719 564
Segment krzemiany i szkto 326 7 050
Pozostate (60 036) (58 834)
RAZEM 319132 138 992

EBITDA znormalizowana ( w tysigcach ztotych)

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Segment sodowy 371621 190 370
Segment organiczny 7719 564
Segment krzemiany i szkto 326 7 064
Pozostate (51 753) (57 143)
RAZEM 327913 140 855
5.2.6. Dziatalno$¢ finansowa oraz wynik netto

Przychody finansowe za 2015 rok wyniosty 309 744 tys. zt i odnotowaty wzrost w poréwnaniu do roku poprzedniego, kiedy to wyniosty
227 401 tys. zt. Koszty finansowe za 2015 rok wyniosty 346 437 tys. zt i odnotowaty wzrost w poréwnaniu do roku poprzedniego, kiedy to
wyniosty 303 820 tys. zt.

Na obszar dziatalnosci finansowej negatywnie wptynety wysokie koszty obstugi zadtuzenia, poniesione w czwartym kwartale 2015 roku koszty
zwigzane z refinansowaniem zadtuzenia zewnetrznego oraz ujemne roéznice kursowe. Negatywny wptyw kosztow finansowych zostat
czesciowo zrekompensowany wielko$cig przychoddw z tytutu otrzymanych dywidend.

Jednostkowy wynik netto za 2015 rok wynidst 331 578 tys. zt. Na zysk ten wptynat gtéwnie wynik na sprzedazy, czesciowo zniwelowany
ujemnym wynikiem z dziatalnosci finansowej (najwiekszy negatywny wptyw miaty koszty obstugi zadtuzenia zewnetrznego, gtéwnie odsetki od
obligacji oraz koszty refinansowania). Na wynik netto CIECH S.A. pozytywny wptyw miat rowniez podatek dochodowy w wysokosci
53 046 tys. zt.
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Wyniki finansowe osiggane na poszczegdlnych rodzajach dziatalnosci

zmiana
w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014 Zmiana 2015/2014 wartosciowa
2015/2014

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

1. Wynik na dziatalno$ci operacyjnej 315225 132126 138,6% 183 099
2. Przychody/Koszty finansowe netto (36 693) (76 419) (52,0%) 39726
3. Podatek dochodowy 53 046 (22 246) 75292
4. Wynik netto na dziatalnosci 331578 33461 890,9% 298 117

kontynuowanej (1+2+3+4)

5.2.7. Aktywa

Na koniec 2015 roku aktywa trwate CIECH S.A. byty réwne 2 485 941 tys. zt. W poréwnaniu do stanu na dzierh 31 grudnia 2014 roku wartos¢
majatku trwatego zwiekszyta sie 0 344 540 tys. zt. Zmiana ta zwigzana jest gtdwnie ze wzrostem pozostatych inwestycji dtugoterminowych,
z prowadzonymi inwestycjami w rzeczowe aktywa trwate oraz rozpoznaniem aktywow z tytutu podatku odroczonego. Negatywny wptyw na
zmiane wartosci aktywow trwatych miata reklasyfikacja udzielonych pozyczek do pozycji krétkoterminowych.

Aktywa obrotowe CIECH S.A. na dzierh 31 grudnia 2015 roku wyniosty 741 820 tys. zt. W strukturze aktywéw obrotowych dominowaty:
naleznosci handlowe i pozostate stanowigce 44,73%, zapasy stanowigce 2,65% oraz srodki pieniezne ich ekwiwalenty stanowiace 23,56%
aktywéw obrotowych ogétem. W poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2014 roku warto$¢ aktywdéw obrotowych wzrosta o 309 239 tys. zt.
Wzrost ten wynika ze zwiekszenia stanu srodkéw pienigznych (efekt refinansowania zadtuzenia w czwartym kwartale 2015 roku), wzrostu
naleznosci w efekcie zwiekszonej wartosci przychodéw ze sprzedazy w segmencie sodowym spowodowanej wzrostem cen oraz wzrostu
inwestycji krotkoterminowych.

5.2.8. Zobowiazania

Zobowigzania (dtugo i krotkoterminowe tacznie) CIECH S.A. stanowity na dzierh 31 grudnia 2015 roku wartos¢ 1 930 538 tys. zt, co oznacza
wzrost w poréwnaniu ze stanem na koniec grudnia 2014 roku o 318 413 tys. zt.

Wskaznik stopy zadtuzenia (zobowigzania krétkoterminowe i dtugoterminowe do aktywdw ogétem) wynidst na dziert 31 grudnia 2015 roku
59,8% (na koniec grudnia 2014 roku 62,6%). Jednostkowe zadtuzenie netto CIECH S.A. liczone jako suma zobowigzan dtugo
i krotkoterminowych z tytutu kredytéw, pozyczek oraz innych instrumentéw dtuznych (obligacje + leasing finansowy + zobowigzania z tytutu
instrumentdw zabezpieczajacych) pomniejszone o stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wyniosto na dziern 31 grudnia 2015 roku
1489 166 tys. zt i wzrosto w poréwnaniu ze stanem na koniec grudnia 2014 roku o 222 474 tys. zt.

5.2.9. Zasoby kapitatowe i instrumenty dtuzne

Do zrédet ptynnosci nalezg przeptywy pieniezne generowane z naszej dziatalnosci operacyjnej, srodki pochodzace ze zbycia aktywodw, srodki
dostepne na podstawie umowy kredytu odnawialnego i kredytu w rachunku biezgcym. Spotka stosuje réwniez umowy faktoringowe.

Obecne instrumenty dituzne
Na obecne Zrédta finansowania dtuznego CIECH S.A. sktadaja sie m.in. wyemitowane obligacje krajowe, kredyt terminowy, kredyt odnawialny
i kredyt w rachunku biezgcym oraz zadtuzenie leasingowe.

5.2.10.  Przeptywy pienigzne

Wielko$¢ przeptywdéw pienieznych netto za 2015 rok byta dodatnia i wyniosta 164 587 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu roku
poprzedniego CIECH S.A. wygenerowata przeptywy wyzisze o 202 066 tys.zt. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty
56 987 tys. zt i byty nizsze od wygenerowanych w okresie poréwnywalnym 2014 roku o 3 044 tys. zi.

W ciggu 2015 roku przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej byly ujemne. Nadwyzka wydatkéw nad wptywami inwestycyjnymi wyniosta
186 185 tys. zt. Najwiekszy wptyw na saldo przeptywoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej miata gtdwnie nadwyzka udzielonych
pozyczek nad sumg ich sptat. Kwota przeptywdw z tytutu udzielonych/sptaconych pozyczek zostata cze$ciowo zréwnowazona otrzymanymi
dywidendami w kwocie 161 603 tys. zt.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty dodatnie i wyniosty 293 785 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu 2014 roku byty
wyzsze 0 440 145 tys. zt (w 2015 roku Spoétka odnotowata duze wptywy z tytutu refinansowania zadtuzenia, w 2014 roku ujemne saldo
przeptywow pienieznych z dziatalnosci finansowej byto zwigzane z wydatkami na wykup obligacji denominowanych w PLN w kwocie
160 min zt).

5.2.11. Kapitat pracujacy i wybrane wskazniki finansowe
Wskazniki rentownosci CIECH S.A.

W ciggu 2015 roku wskazniki rentownosci dziatalnosci kontynuowanej CIECH S.A. ksztattowaty sie na wyzszym poziomie w stosunku do
wynikow osiggnietych w 2014 roku.
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Wyszczegdlnienie 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Rentownos¢ brutto ze sprzedazy 21,9% 21,0%
Rentownos$¢ sprzedazy 11,6% 8,7%
Rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej 15,5% 8,0%
Rentowno$¢ EBITDA 15,7% 8,4%
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej (znormalizowana) 15,9% 8,1%
Rentownos$¢ EBITDA znormalizowana 16,1% 8,5%
Rentownos¢ sprzedazy netto (ROS) 16,3% 2,0%
Rentownos¢ aktywdw ogdtem (ROA) 10,3% 1,3%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) 25,6% 3,5%

Zasady wyliczania wskaznikéw (wg danych dla dziatalnosci kontynuowanej):

rentownos¢ brutto ze sprzedazy — zysk brutto ze sprzedazy za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towardow
i materiatéw za dany okres;

rentownos¢ sprzedazy — zysk ze sprzedazy za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktdw, ustug, towardw i materiatéw za dany
okres;

rentownos¢ EBIT — zysk z dziatalnosci operacyjnej za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towaréw i materiatéw za
dany okres;

rentownos¢ EBITDA —(zysk operacyjny + amortyzacja za dany okres) / przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towaréw i materiatow
za dany okres;

rentownos¢ EBIT znormalizowany — zysk z dziatalnosci operacyjnej za dany okres bez zdarzen jednorazowych, z ktdrych wazniejsze zostaty
opisane w punkcie 1.5.2.5 / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towaréw i materiatéw za dany okres;

rentowos¢ EBITDA znormalizowana — EBITDA za dany okres bez zdarzer jednorazowych, z ktérych wazniejsze zostaty opisane w punkcie
1.5.2.5 / przychody netto ze sprzedazy produktdw, ustug, towaréw i materiatéw za dany okres;

rentownos¢ sprzedazy netto (ROS) — zysk netto za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towaréw i materiatéw za
dany okres;

wskaznik rentownosci aktywéw (ROA) — zysk netto za dany okres/ stan aktywdw na koniec danego okresu;

wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) — zysk netto za dany okres/ stan kapitatéw wtasnych na koniec danego okresu.

Ptynnosc CIECH S.A. i kapitat obrotowy

Wskazniki ptynnosci na dzien 31 grudnia 2015 roku wzrosty w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2014 roku. Wskaznik biezacej ptynnosci
liczony jako iloraz majatku obrotowego razem i zobowigzan krétkoterminowych razem wyniést na dzier 31 grudnia 2015 roku 1,89, natomiast
wskaznik ptynnosci podwyzszonej byt rowny 1,84.

Wskazniki ptynnosci CIECH S.A.

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,89 1,00
Wskaznik szybkiej ptynnosci 1,84 0,95

Zasady wyliczania wskaznikow:

wskaznik biezqcej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego do sumy stanu zobowiqzari biezgcych na koniec danego okresu; obrazuje
zdolnos¢ firmy do regulowania biezqcych zobowiqzan przy wykorzystaniu aktywow biezqcych;

wskaznik szybkiej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu zobowiqzari biezgcych na koniec
okresu; obrazuje zdolnos¢ zgromadzenia w krdotkim czasie sSrodkow pienieznych na pokrycie zobowigzar o wysokim stopniu wymagalnosci.

Zdolnos¢ do generowania przeptywow pienieznych

CIECH S.A. w 2015 roku wygenerowata ujemne wolne przeptywy pieniezne, to znaczy, ze nie udato sie jej sfinansowaé wydatkow
inwestycyjnych z przeptywdéw tworzonych w ramach dziatalnosci operacyjnej oraz z dezinwestycii. Skorygowana nadwyzka finansowa nie
uzyskata wymaganego poziomu do tego, aby przyczyni¢ sie do wypracowania dodatnich wolnych przeptywoéw pienieznych.

Wyszczegdlnienie w (tysigcach ztotych) 31.12.2015 31.12.2014
Nadwyzka finansowa (zysk netto + amortyzacja) 335485 98 995
Pozostate korekty zysku netto (161 141) (103 876)
Skorygowana nadwyzka finansowa 174 344 (4881)
Zmiana kapitatu pracujacego (117 357) 64 912
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 56 987 60031
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (186 185) 48 850
Wolne przeptywy pienigzne (129 198) 108 881

Kapitat obrotowy CIECH S.A.

Kapitat obrotowy, zdefiniowany jako rdznica pomiedzy aktywami obrotowymi a zobowigzaniami krétkoterminowymi skorygowanymi o
odpowiednie pozycje bilansowe (Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kredyty krétkoterminowe), na koniec 2015 roku wyniost
85 246 tys. zt, co oznacza wzrost o 121 589 tys. zt w stosunku do korica 2014 roku.
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Wyszczegdlnienie ( w tysigcach ztotych) 31.12.2015 31.12.2014
1. Aktywa obrotowe, w tym: 741 820 432 582

Zapasy 19673 21773

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 283514 199 854
2. Srodki pieniezne i inne inwestycje krétkoterminowe 390 156 128 653
3. Aktywa obrotowe skorygowane (1-2) 351 664 303 929
4. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 393 425 431133

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 200011 272 261
5. Kredyty krétkoterminowe i inne krétkoterminowe zobowigzania finansowe 127 007 90 861
6. Zobowigzania krétkoterminowe skorygowane (4-5) 266 418 340 272
7. Kapitat obrotowy z uwzglednieniem kredytéw krétkoterminowych (1-4) 348 395 1449
8. Kapitat obrotowy (3-6) 85 246 (36 343)

Przez kapitat obrotowy handlowy rozumie sie réznice pomiedzy aktywami obrotowymi (naleznosci z tytutu dostaw, roboét i ustug plus zapasy),
a zobowigzaniami z tytutu dostaw, robét i ustug. Odnotowywane poziomy kapitatu obrotowego oraz kapitatu obrotowego handlowego réznia
sie na przestrzeni czasu z uwagi na szereg czynnikéw, takich jak wptyw cen surowcéw i cen sprzedazy, zmienno$¢ kapitatu obrotowego
zwigzana z dziatalnoscig handlowga (transakcje o wysokiej wartosci), przestoje produkcyjne oraz prace remontowe, zmiany w warunkach
ptatnosci w odniesieniu do kluczowych dostawcdéw, kursy walut, decyzje Spétki dotyczace utrzymania zapaséw, poziom operacyjny
dziatalnosci oraz sezonowy charakter dziatalnosci.

W przesztosci zapotrzebowanie na kapitat obrotowy CIECH S.A. finansowata z dostepnych srodkéw pienieznych, przychodéw pienieznych oraz
poprzez aktywne zarzgdzanie kapitatem obrotowym. W celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci finansowej CIECH S.A. ma mozliwos¢
zaciggania kredytéw odnawialnych oraz korzystania z limitéw faktoringowych. Spétka zaktada, ze przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej, w pofaczeniu z rezerwami gotéwkowymi oraz dostepnymi kredytami odnawialnym i limitami faktoringowymi, okazg sie
wystarczajace, aby sfinansowaé zapotrzebowanie na kapitat obrotowy, przewidywane naktady inwestycyjne oraz obstuge zadtuzenia
w momencie wymagalnosci.

Zadtuzenie
Stopa zadtuzenia w 2015 roku spadta w stosunku do grudnia 2014 roku i wynosi 59,8%.

Wskazniki zadtuzenia CIECH S.A.

Wyszczegdlnienie 31.12.2015 31.12.2014
Wskaznik stopy zadtuzenia 59,8% 62,6%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 47,6% 45,9%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 148,8% 167,6%
Wskaznik pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi 40,2% 37,4%

*zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie 1.5.2.5 niniejszego Raportu.

Zasady wyliczania wskaznikéw (wg danych dla dziatalnosci kontynuowanej):

wskaznik stopy zadtuzenia — stosunek zobowiqzar krotko idfugoterminowych do aktywdw ogdtem; obrazuje udziat zewnetrznych Zrédet
finansowania dziatalnosci spotki;

wskaznik zadtuzenia diugoterminowego — relacja zobowigzari dtugoterminowych do ogdlnej sumy aktywdw; okresla udziat zobowigzan
dtugoterminowych w finansowaniu dziatalnosci;

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowigzari ogétem do kapitatow wtasnych;

wskaznik pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi — stosunek kapitatéw wtasnych do aktywdow ogdtem; przedstawia udziat Srodkéw wtasnych
w finansowaniu dziatalnosci;

5.2.12.  Wyniki osiggniete przez CIECH S.A. za czwarty kwartat 2015 roku

w tysigcach ztotych 01.10-31.12.2015* 01.10-31.12.2014*
DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 515017 439 842
Koszty sprzedazy (388 485) (349 100)
Zysk brutto na sprzedazy 126 532 90 742
Koszty sprzedazy (38 473) (30 161)
Koszty ogdlnego zarzadu (27 545) (14 060)
Pozostate Przychody / (Koszty) operacyjne (598) 6 561
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 59916 53 082
Przychody / (Koszty) finansowe (104 594) (19 241)
Podatek dochodowy 28 201 (28 349)
Wynik netto na dziatalnosci kontynuowanej (16 477) 5492
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w tysigcach ztotych 01.10-31.12.2015* 01.10-31.12.2014*
DZIALALNOSC ZANIECHANA

zysk/netto z dziatalnosci zaniechanej - 58 668
Zysk/netto za okres (16 477) 64 160
Zysk / (strata) na jedng akcje (w ztotych) na dziatalnosci kontynuowanej

Podstawowy (0,31) 1,05
Rozwodniony (0,31) 1,05

*dane nieaudytowane
Na wyniki dziatalnosci w czwartym kwartale 2015 roku wptynety gtéwnie koszty zwigzane z refinansowaniem zadtuzenia, utworzenie
dodatkowych rezerw na zobowigzania i przewidywane straty, z oraz utworzenie aktywa na podatek odroczony.

5.3. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na 2015 rok

CIECH S.A. nie publikowata prognoz wynikéw na 2015 rok.

5.4. Informacja o zmianach zobowigzar warunkowych lub aktywéw warunkowych oraz inne zagadnienia

Istotne zobowigzania sporne CIECH S.A.

taczna wartosc istotnych spornych zobowigzan CIECH S.A. i spotek zaleznych od CIECH S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku, dochodzonych we
wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej
stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.

Istotne wierzytelnosci sporne CIECH S.A.

taczna wartos¢ istotnych spornych wierzytelnosci CIECH S.A. i spotek zaleznych CIECH S.A. na dzien 31 grudnia 2015 roku, dochodzonych we
wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej
stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.

Aktywa warunkowe i pozostate zobowigzania warunkowe, w tym gwarancje i porgczenia oraz listy patronackie.

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
1. Aktywa warunkowe 18 864 18 864
- pozostate naleznosci warunkowe* 18 864 18 864
2. Zobowigzania warunkowe 729 831 768 273
- udzielone gwarancje i poreczenia 729 831 768 273

* aktywo warunkowe w wysokosci 18 864 tys. zt zwigzane z pozwem przeciwko GZNF ,,FOSFORY” Sp. z o.0. o zaptate z tytutu odszkodowania
za ztozenie przez GZNF “FOSFORY” Sp. z o.0. rzekomo nieprawdziwych oswiadczer wobec CIECH S.A o stanie spotki Agrochem Cztuchdw Sp. z
0.0. z siedzibqg w Cztuchowie.

Na dziert 31 grudnia 2015 w CIECH S.A. naleznosci warunkowe wynosity 18 864 tys. zt i nie ulegty zmianie w stosunku do stanu na dzien
31 grudnia 2014 roku.

Wartos¢ zobowigzarn warunkowych na dzierh 31 grudnia 2015 roku wyniosta 729 831 tys. zt co oznacza spadek w stosunku do grudnia
2014 roku o kwote 38 442 tys. zt.

Przyczyna zmiany wartosci zobowigzarn warunkowych byto:

udzielenie nowych poreczen za zobowigzania spétek zaleznych:
. CIECH Finance Sp. z 0.0. w wysokosci 49 500 tys. zt,

KWG GmbH w wysokosci 7 470 tys. zt (1 753 tys. EUR),

. CIECH Vitrosilicon S.A w wysokosci 67 035 tys. zt,

. CIECH Soda Romania S.A. w wysokosci 10 000 tys. zi,

e  CIECH Soda Polska w wysokosci 4 423 tys. zt (1 038 tys. EUR),

. CIECH Trading o kwote 852 tys. zt (200 tys. EUR).

. udzieleniem przez wybrane spotki gwarancji do wysokosci 125% zobowigzania z tytutu kredytéw terminowych oraz kredytu
rewolwingowego —tgczna kwota udzielonych gwarancji to 397 986 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym wygasty poreczenia za zobowigzania:
. CIECH Soda Romania S.A. w wysokosci 1 350 tys. zt (316,7 tys. EUR).
. wygasniecia gwarancji do wysokosci 155% zobowigzan zwigzanych z emisjg obligacji zagranicznych w kwocie 245 000 tys. EUR
w zwigzku z ich wczesniejszg sptatg (kwota wygastej gwarancji to 574 345 tys. zt).

Pozostata réznica wynika ze zmian wartosci kurséw waluty przyjetych do wyceny zobowigzan.
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Poreczenia i gwarancje udzielone lub obowigzujace na dzien 31 grudnia 2015 roku

taczna kwota zobowigzan, Charakter
ktore w catosci lub okreslonej powigzan
czesci zostaty poreczone i Warunki finansowe na Podmiot, za istniejacych
Nazwa podmiotu gwarantowane L jakich udzielono gwaranciji ktérego miedzy
. . Okres na jaki A .
ktéremu udzielono udzielono wiasnych, z zobowiazania CIECHS.A. a
gwarancje i gwarancji uwzglednieniem udzielona podmiotem za
poreczenie wynagrodzenia spotki za zostata ktérego
waluta w tys. wtys. zt udzielone gwarancje gwarancja zostata
udzielona
gwarancja
CIECH S.A.
Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego .
Anwil S.A. 15 000 PLN 15000  2017-06-30 zobowiazania; C'ECZTA'ad'”g Spétka zalezna
zabezpieczenie pfatnosci o
wierzytelnosci.
Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego CIECH Soda
Bank Pekao S.A. 5000 EUR 21308 2016-12-23 zobowigzania; Deutschland Spotka zalezna
zabezpieczenie ptatnosci GmbH&Co.KG
wierzytelnosci
Gwarancja za okreslone
zobowigzania i
zapewnienia ztozone przez
. Infrastruktura Kapusciska Infrastruktura .
BASF Polska Sp. 2 10 000 EUR 42615 Maksymainiedo ¢\ o dtokc Kapusciskas.A.  oPolka
0.0., BASF SE 2017.03.12 [ Lo AR niepowigzana
likwidacyjnej w ramach w likwidacji
umowy sprzedazy i
przeniesienia aktywéw TDI
na BASF.
Prowizja 1,5% p.a. od
. . wartosci gwarantowanego .
Bioagra-Oi 250 PLN 250  2016-09-30 zobowigzania; CIECH Trading ¢/ 2 zalezna
S.A.mbH . . = S.A.
zabezpieczenie ptatnosci
wierzytelnosci
Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego .
, O?EIWBK Faktor Sp. 18 000 PLN 18000 bezterminowo zobowigzania; CIECI—;Xadmg Spotka zalezna
zabezpieczenie pfatnosci
wierzytelnosci
49 500 PLN Prowizja! 1,5%p.a.od .
BZ WBK Faktor sp. wartosci gwarantowanego  CIECH Finance
z0.0. 49500 bezterminowo  zobowigzania Sp.z0.0. Spotka zalezna
— 5
zobowizmania e owaneo
Spolana a.s. 1500 EUR 6393 . pom{sta{e I zobowigzania; CIECH Trading Spotka zalezna
nierozliczone do R ; - S.A.
2016-12-31 zabezp.leczenle pffa.tnosa
wierzytelnosci.
— s
zobowigzania ol ko
Zaktady Chemiczne powstate i . L CIECH Trading , .
ALWERNIA S.A. 1000 PLN 1000 nierozliczone do zabezzp:)i:(?zvgﬁzeagll:;nos'ci S.A. Spofka zalezna
2016-12-31 . -
wierzytelnosci.
Prowizja 1,5%p.a.od
G.EA Pr.ocess 1038 EUR 4423 2016-05-04 wartosci gwarantowanego CIECH Soda Spotka zalezna
Engineering A/S . ; Polska S.A.
zobowigzania
Grupa Azoty Prqw|ZJa 1,5%p.a.od CIECH Trading ) .
Zaktady Azotowe 200 EUR 852 2016-09-30 wartosci gwarantowanego SA Spétka zalezna
Kedzierzyn S.A. zobowigzania o
Prowizja 1,5%p.a.od
PGE Polska Grupa 10 000 PLN 10 000 2016-12-31 wartosci gwarantowanego CIECH .Soda Spotka zalezna
Energetyczna S.A. Romania S.A.

zobowigzania
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taczna kwota zobowiazan, Charakter
ktére w catosci lub okreslonej powiazan
czesci zostaly poreczone i Warunki finansowe na Podmiot, za istniejacych
Nazwa podmiotu gwarantowane s jakich udzielono gwaranciji ktérego miedzy
. . Okres na jaki A .
ktéremu udzielono udzielono wiasnych, z zobowiazania CIECHS.A. a
gwarancje i gwarandji uwzglednieniem udzielona podmiotem za
poreczenie wynagrodzenia spotki za zostata ktérego
waluta w tys. wtys. zt udzielone gwarancje gwarancja zostata
udzielona
gwarancja
Siemens Industrial raty leasingu Prowizja 0,4%p.a.od
Turbo- machinery 1753 EUR 7470 nierozliczonedo  wartosci gwarantowanego KWG Spotka zalezna
s.r.o 2019-04-30 zobowigzania
90 dni
kalendarzowych
od dnia Prowizja 1,5%p.a.od
VITROBUDOWA 67 035 PLN 67 034 podpisania wartosci gwarantowanego . C.",ECH Spotka zalezna
Sp.zo.o. . R Vitrosilicon S.A.
Protokotu zobowigzania
Odbioru
Koncowego
Razem kwota
udzielonych
243 845

gwarancji i poreczen

Wybrane spoétki zalezne w Polsce, w Niemczech i w Rumunii, ktére udzielity gwarancji za zobowigzania CIECH S.A. z tytuly wyemitowanych
obligacji i zaciggnietych kredytéow

248 000 tys. zt

(gwarancja
udz:el?n.a do Prowizja 0,55% od réznicy
obligatariusze wysokosci 155% pomiedzy limitem
1 ] 24 k
obligacji krajowych zo%)ow:qzan 8 000 2017-12-05 gwarancji zabezpieczonej CIECH S.A. Jedr?osF a
- zwigzanych z . . dominujaca
Serii 02 emisjg obligacji aktywami, a nadwyzka
krajowych w limitu gwarancji
kwocie 160 000
tys. zt)
1618 789 tys. zt
(gwarancja
udzielona do
wysokosci 125%
zobowigzania z
banki: Bank tytutu kredytu
Han dI.owy w terminowego w
Warszawie S.A., Bank kwiuse jf(()ijz%l
Millennium S.A., yk;ed iy
BZWBK S.A., Bank rewo Iwmy wedo Prowizja 0,55% od réznicy Jednostka
PKO BP S.A., Credit . goweg 1989930 2023-12-31 pomiedzy limitem CIECH S.A. -
i w kwocie 250.000 M X . dominujaca
Agricole Bank Polska tys. 21) gwarancji zabezpieczonej
S.a., HSBC Bank ’
Polska S.A., ICBC 87(03\2::;'C.E3UR
(Europe) S.A. oddziat & X ]
w Polsce udzielona do
wysokosci 125%
zobowigzania z
tytutu kredytu
terminowego w
wysokosci 69 673
tys. EUR)
Razem 2237930
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Listy patronackie

Na dziert 31 grudnia 2015 roku, CIECH S.A. byt strong zobowigzang nastepujgcego listu patronackiego:

List patronacki (Patronatserklarung) w odniesieniu do Sodawerk StaRfurt GmbH&Co. KG z siedzibg w Stalkfurt ("SWS"), ktérego beneficjentem
jest RWE Gasspeicher GmbH (,RWE”), dotyczacy zobowigzari SWS wynikajacych z umowy z dnia 5 maja 2009 roku o wykonanie kawern
solnych w celu przechowywania gazu ziemnego na polu gérniczym Stassfurt na podstawie ktérej SWS otrzymata do dnia 31 grudnia 2015 roku
ptatnosci od RWE w wysokosci 34,8 min EUR. W liscie patronackim CIECH S.A. zobowigzat sie m.in. zapewnié, ze SWS bedzie wyposazona w
niezbedne $rodki finansowe, aby by¢ w stanie wykonywa¢ wobec RWE wszelkie zobowigzania wynikajace z w/w umowy.

5.5. Dziatalnosc¢ inwestycyjna — inwestycje rzeczowe

Inwestycje realizowane w 2015 roku

taczne wydatki inwestycyjne poniesione w CIECH S.A. wyniosty 10 298 tys. zt. Gtéwne projekty inwestycyjne dotyczyty zakupu licencji
oprogramowania komputerowego oraz zakup sprzetu IT.

W roku 2016 planowane s3 naktady inwestycyjne na poziomie 27 000 tys. zt. Inwestycje rzeczowe planowane do realizacji w 2016 roku
i latach kolejnych spdjne s z nowq Strategia Grupy CIECH i zaktadajg one budowe wsparcia IT w zwigzku z dalszym rozwojem wszystkich
spétek z grupy.

Gtéwna kategoria projektéw ktére beda realizowane w CIECH S.A. sg projekty z kategorii IT. Zdecydowanie najwazniejszym projektem bedzie
przygotowanie do wdrozenia nowego systemu ERP. Pozostate planowane projekty dotyczg wsparcia technologicznego zwigzanego z biezaca
produkcjg co ma wptynac na jej jakosc i efektywnosé

Planowane inwestycje Spétka zamierza sfinansowac z przeptywdw operacyjnych, lub innych zewnetrznych Zrédet finansowania dtuznego.

5.6. Dziatalno$¢ inwestycyjna — inwestycje kapitatowe

W roku 2015 CIECH S.A. dokonata nastepujgcych inwestycji kapitatowych:
. objecia akcji spotki CIECH Soda Romania S.A. w wysokosci 111 000 tys. zt,
. objecia akcji spotki Cerium Sp. z 0.0. SKA w wysokosci 40 418 tys. zt,
. objecia akcji spotki CIECH R&D w wysokosci 35 515 tys. zt.

W roku sprawozdawczym dokonano nastepujacych dezinwestycji:
. sprzedaz praw i obowigzkéw posiadanych w spétce CIECH Cerium Sp. z 0. o. SK.

5.7. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw

Zrédtami finansowania dziatalnoéci inwestycyjnej w CIECH S.A. i Grupie CIECH sa:
. srodki pozyskane z dziatalnosci operacyjnej,
e obce zrédta finansowania w postaci funduszy z Unii Europejskiej,
. obce zrédta finansowania w postaci kredytéow bankowych oraz wyemitowanych obligacji.

5.8. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Finansowanie diuzne Grupy

Finansowanie dtuzne Grupy w formie obligacji oraz kredytu zapewnione jest gtéwnie poprzez:
. Obligacje krajowe wyemitowane przez CIECH S.A. - na dzien 31 grudnia 2015 roku zadtuzenie nominalne wynosito 160 min zt,
. Kredyty udostepniane CIECH S.A. na podstawie umowy kredytéw z dnia 29 pazdziernika 2015 roku:

kredyt terminowy w wysokosci 1 045 031 tys. zt oraz 69 673 tys. EUR (tacznie kwota kredytu na dzier 31 grudnia 2015
roku wynosita 1 341 942 tys. zt)

kredyt odnawialny udostepniony CIECH S.A. w wysokosci do 250 000 tys. PLN (kwota wykorzystanego kredytu na dzien
31 grudnia 2015 roku wynosita 0 zt)

Obligacje krajowe

W dniu 5 grudnia 2012 roku CIECH S.A. wyemitowat Obligacje Krajowe w fgcznej kwocie gtéwnej 320 000 tys. zt.
Informacje ogdlne

Obligacje Krajowe majg 5-letni termin zapadalnosci. Wyemitowano dwie serie obligacji:

® Serie 01 o facznej wartosci nominalnej 160 000 tys. zt z opcjg pozwalajacg CIECH S.A. na dokonanie przedterminowego wykupu

obligacji przed ich terminem zapadalnosci, tj. po 18 i 42 miesigcach od daty emisji, z terminem zapadalnosci dnia 5 grudnia 2017
roku;

Serie 02 o tacznej wartosci nominalnej 160 000 tys. zt niezawierajacych opcji przedterminowego wykupu przez CIECH S.A.,

z terminem zapadalnosci dnia 5 grudnia 2017 roku.

Obligacje Serii 01 zostaty wykupione przed terminem zapadalnosci w dniu 5 czerwca 2014 roku.
Obligacje krajowe s3g pierwszorzednymi zobowigzaniami CIECH S.A., zabezpieczonymi przez poreczenia przyznane przez poreczajgce spotki
z Grupy, oraz s3 traktowane jednakowo pod wzgledem kolejnosci zaptaty z istniejgcym i przysztym zadtuzeniem CIECH S.A. ktére nie jest
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podporzadkowane pod wzgledem kolejnosci sptaty Obligacjom krajowym; oraz sg strukturalnie podporzgdkowane wszystkim istniejagcym
i przysztym zobowigzaniom spoétek zaleznych CIECH S.A. niebedgcych poreczycielami.

Obligacje krajowe s3g zabezpieczone wspdlnym pakietem zabezpieczeniem wspétdzielonym przez wierzycieli m.in. obligacji krajowych oraz
kredytodawcéw umowy kredytowej, zgodnie z zasadami okreslonymi w Umowie Pomiedzy Wierzycielami. Tylko ci posiadacze obligacji
krajowych, ktérzy przystgpili do Umowy Pomiedzy Wierzycielami, otrzymajg korzysci z zabezpieczenia oraz prawa i obowigzki wynikajgce
z Umowy Pomiedzy Wierzycielami. Posiadacz obligacji krajowych, ktéry nie przystapi do Umowy Pomiedzy Wierzycielami, nie bedzie objety
zabezpieczeniem.

Kupon

Stopa procentowa obligacji krajowych jest sumg marzy 490 punktéw bazowych w przypadku Serii 02 oraz poétrocznej stopy WIBOR
(zdefiniowanej na podstawie obligacji krajowych). Odsetki dla obligacji krajowych sg ptacone w okresach pétrocznych.

Woczesniejszy Obowigzkowy Wykup—Brak Zaptaty

CIECH S.A. podlega obowigzkowi wczesniejszego wykupu Obligacji Krajowych wedtug wartosci nominalnej plus naliczone i niezaptacone do
dnia wczesniejszego wykupienia odsetki, w przypadku nie zaptacenia odsetek lub kapitatu naleznego na podstawie Obligacji Krajowych.
Woczesniejszy Obowigzkowy Wykup—Zmiana Kontroli

CIECH S.A. podlega obowigzkowi wczesniejszego wykupienia Obligacji Krajowych za 100,7% ich wartosci nominalnej plus naliczone
i niezaptacone do dnia wczesniejszego wykupu odsetki, w przypadku gdy strona trzecia, lub dziatajace razem strony trzecie, uzyska(ja),
w wyniku jednej lub wigcej transakcji, czy to posrednio czy bezposrednio, wiecej niz 50% praw gtosu w CIECH S.A.

Pozostate Warunki Wczesniejszego Wykupu
CIECH S.A. podlega obowigzkowi wczesniejszego wykupu Obligacji Krajowych wedtug wartosci nominalnej plus naliczone i niezaptacone do
dnia wczesniejszego wykupienia odsetki, w przypadku wystgpienia jednego z ponizszych zdarzen, oraz, w niektérych przypadkach, poparcia
takiego wykupu w gtosowaniu przez dwie trzecie posiadaczy Obligacji Krajowych:

° nie zaptacenia naleznego i wymagalnego zadtuzenia w kwocie przekraczajgcej 10% skonsolidowanego kapitatu wtasnego;

®  akceleracji sptaty zadtuzenia w kwocie przekraczajgcej 10% skonsolidowanego kapitatu wtasnego;

° zaciggniecia przez CIECH S.A. lub spétki zalezne dodatkowego zadtuzenia, jezeli nie zostanie spetniony wskaznik EBITDA/odsetki
netto na poziomie wyzszym niz 2,5 na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego pro forma;

° zbycia przez CIECH S.A. lub dowolne spoétki zalezne dowolnych aktywdéw w segmencie sodowym i nie otrzymania przynajmniej 75%
wynagrodzenia w gotéwce lub jej ekwiwalentach oraz nie wykorzystania wptywéw w sposdb okreslony w warunkach emisji
Obligacji Krajowych;

° zbycia przez CIECH S.A. lub dowolne spétki zalezne dowolnych innych aktywow i nie otrzymania przynajmniej 75% wynagrodzenia
w gotdéwce lub jej ekwiwalentach oraz nie wykorzystania wptywdéw w sposéb okreslony w warunkach emisji Obligacjach
Krajowych;

° wygasniecia lub wycofania dowolnych licencji czy pozwolen niezbednych spétce CIECH S.A. do wypetniania swoich obowigzkéw na
podstawie Obligacji Krajowych;

° nabycia przez CIECH S.A. lub dowolng spdtke zaleing innej spotki, ktéra nie jest zwigzana z aktualnym gtéwnym obszarem
dziatalnosci grupy, lub gdy nowopowstaty podmiot nie przyjmie zobowigzan wynikajacych z Obligacji Krajowych;

° nabycia przez CIECH S.A. lub dowolng spotke zalezng innej spdtki, ktérej dziatalnos¢ jest catkowicie lub czesciowo zbiezna
z aktualnym gtéwnym obszarem dziatalnosci grupy, a w wyniku takiej transakcji nabycia wskaznik EBITDA/odsetki netto bedzie, na
podstawie sprawozdania finansowego pro-forma, mniejszy niz 2,5;

° potaczenia sie CIECH S.A. z inng spdtka, chyba ze nowopowstata spétka jest CIECH S.A. lub powstata spdtka przyjmie zobowigzania
wynikajace z Obligacji Krajowych oraz, dodatkowo, nie wystgpity zadne przypadki naruszenia na podstawie Obligacji Krajowych,
przy czym wskaznik EBITDA/odsetki netto na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego pro-forma bedzie nie
mniejszy niz 2,5;

® nie zaptacenia przez CIECH S.A. kwot przekraczajgcych 10% skonsolidowanego kapitatu wtasnego, naleznych i przypadajacych do
zaptaty na podstawie ostatecznego i wigzgcego wyroku lub decyzji administracyjnej;

® utraty przez wierzytelnosci wynikajace z Obligacji Krajowych statusu réwnosci z wszystkimi innymi roszczeniami innych wierzycieli,
zabezpieczonymi lub nie, z zastrzezen roszczen majgcych priorytet na podstawie obowigzujgcych przepiséw prawa;

®  utraty statusu legalnego, waznego i egzekwowalnego zabezpieczenia przez poreczenia przyznane przez spotki zalezne CIECH S.A.
w odniesieniu do Obligacji Krajowych;

® zaciaggniecia przez CIECH S.A. lub poreczycieli dodatkowych zadtuzenia zabezpieczonego aktywami CIECH S.A. lub poreczycieli, przy
czym wskaznik zabezpieczonego dtugu netto/EBITDA bedzie wiekszy niz 3,5 (3,0 jezeli taki dodatkowy dtug zostanie zaciggniety po
31 grudnia 2014 roku);

® zaciggniecia przez spotke zalezng CIECH S.A. niebedgca poreczycielem dodatkowego zadtuzenia, przy czym wskaznik zabezpieczony
dtug netto/EBITDA (przyjmujac dla potrzeb wyliczenia wskaznika, ze taki dtug jest zabezpieczony) jest wiekszy niz 3,5 (3,0 jezeli taki
dodatkowy dtug zostanie zaciggniety po 31 grudnia 2014 roku);

® stwierdzenia w chwili ztozenia nieprawdziwosci catosci lub czesci dowolnych oswiadczen lub poreczen ztozonych przez CIECH S.A.
W propozycji zapisow na Obligacje Krajowe lub warunkach Obligacji Krajowych;

® stwierdzenia nieprawidtowego zawarcia dokumentacji na podstawie ktérej ustanowiono zabezpieczenia transakgji lub nie ztozenie
whnioskow o zarejestrowanie wszystkich istotnych zabezpieczen transakcji w odnosnych sagdach w odpowiednich terminach;

® utraty statusu legalnego, waznego i egzekwowalnego zabezpieczenia przez zabezpieczenia transakcji;
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przeprowadzenia egzekucji lub wydania nakazu sadowego odnosnie dowolnych aktywéw CIECH S.A. na kwote przekraczajaca 10%
skonsolidowanego kapitatu wtasnego;

udzielenie przez CIECH S.A. lub spétke zaleing zabezpieczenia lub gwarancji zabezpieczenia Obligacji posiadaczom Obligacji, przy
braku jednoczesnego udzielenia réwnorzednych zabezpieczen posiadaczom Obligacji Krajowych; oraz

naruszenia przez CIECH S.A. swoich zobowigzan i nie naprawienia takiego naruszenia w terminie 45 dni od wystgpienia takiego
naruszenia.

CIECH S.A. podlega obowigzkowi wczesniejszego wykupu Obligacji Krajowych wedtug wartosci nominalnej plus naliczone i niezaptacone do
dnia wczesniejszego wykupienia odsetki, w przypadku wystgpienia ponizszych zdarzen (bez koniecznosci gtosowania przez ich posiadaczy):

* otrzymania przez Agenta Zabezpieczen polecenia egzekucji od odpowiedniej Grupy Udzielajacej Instrukcji na podstawie Umowy

Pomiedzy Wierzycielami;

postepowania o stwierdzenie niewyptacalnosci;
* rozwigzania lub likwidacji CIECH S.A.;
zakonczenia dziatalnosci; oraz

catkowitego wycofania wszystkich akcji CIECH S.A. z regulowanego rynku w Polsce.

Prawo nadrzedne
Obligacje Krajowe podlegaja, s3 interpretowane i egzekwowane zgodnie z przepisami prawa polskiego.

Umowa kredytéw

W dniu 29 pazdziernika 2015 roku zostata zawarta umowa kredytéw (,,Umowa Kredytéw") pomiedzy CIECH S.A. jako kredytobiorca, spotkami
zaleznymi CIECH S.A.: CIECH Soda Polska S.A., CIECH Sarzyna S.A. oraz CIECH Soda Deutschland GmbH & Co. KG jako poreczycielami
(,,Poreczyciele"), oraz innymi spotkami zaleznymi CIECH S.A. jako poreczycielami tymczasowymi (Janikowskie Zaktady Sodowe Janikosoda S.A.,
CIECH Vitrosilicon S.A., CIECH Nieruchomosci S.A., CIECH Transclean sp. z 0.0., CIECH Trading S.A., CIECH Pianki sp. z 0.0., CIECH Cerium spdtka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., Cerium spédtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A., SDC GmbH, Sodawerk Holding StaRfurt
GmbH, Sodawerk StaRfurt Verwaltungs-GmbH (,,Poreczyciele Tymczasowi") oraz Bankiem Handlowym w Warszawie S.A., Bankiem Millennium
S.A., Bankiem Zachodnim WBK S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A., HSBC Bank Polska S.A., Industrial and Commercial Bank of China
(Europe) S.A. (spdtka akcyjna) Oddziat w Polsce oraz Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A. (,Kredytodawcy") dotyczaca
refinansowania obecnego zadtuzenia finansowego grupy kapitatowej Emitenta, finansowania kosztéw refinansowania oraz finansowania
ogolnych celéw korporacyjnych Emitenta.

Zgodnie z postanowieniami umowy przystgpity do niej w charakterze poreczycieli dwie inne spétki zalezne CIECH S.A. — KWG-
Kraftwerksgesellschaft Stalfurt mbH (spdtka przystapita do umowy w dniu 27 listopada 2015 roku) oraz CIECH Soda Romania S.A. (spotka
przystapita do umowy w dniu 26 lutego 2016 roku) (,Poreczyciele Nastepczy").

Udostepniane kredyty:
Na podstawie Umowy Kredytéw Kredytodawcy udostepnili Spotce nastepujace kredyty:

® dwuwalutowy kredyt terminowy w PLN i EUR do maksymalnej wysokosci 1 340 000 tys. zt udzielany przez Kredytodawcéw w celu:

(i) refinansowania zadtuzenia wynikajagcego m.in. z tytutu emisji przez spétke zalezng od CIECH S.A. — Ciech Group Financing AB
(publ) zabezpieczonych obligacji nadrzednych w kwocie 245 000 tys. EUR, (ii) refinansowania zadtuzenia wynikajgcego z umowy
kredytu odnawialnego o najwyzszym pierwszenstwie do kwoty 100 000 tys. zt, (iii) refinansowania pozostatego zadtuzenia CIECH
S.A. wynikajacego z innych kredytéw; (iv) finansowania kosztéw zwigzanych z refinansowaniem; oraz (v) finansowania ogdlnych
celéw korporacyjnych Spétki (,,Kredyt Terminowy"); Kredyt Terminowy zostaty wyptacony w dniu 25 listopada 2015 roku w kwocie
1045 031 tys. zt oraz 69 673 tys. EUR.

kredyt rewolwingowy (odnawialny) w PLN do tacznej wysokosci 250 000 tys. zt udzielany przez Kredytodawcéw w celu
finansowania ogdlnych celéw korporacyjnych oraz kapitatu obrotowego grupy kapitatowej Spétki, z wytgczeniem akwizycji oraz
przedptaty Kredytu Terminowego, (,,Kredyt Odnawialny", a facznie z Kredytem Terminowym jako ,Kredyty");

Oprocentowanie:

Oprocentowanie Kredytow jest zmienne ustalane na bazie stawki bazowej WIBOR / EURIBOR plus marza, ktérej poziom jest uzalezniony od
poziomu wskaznika zadtuzenia netto do wyniku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje (EBITDA). Poczatkowa wysoko$é marzy wynosi
1,5%.

Warunki wyptaty:

Srodki pieniezne w ramach Kredytéw sa udostepniane Spétce pod warunkiem dostarczenia Kredytodawcom standardowych dokumentéw
i zaswiadczen, w tym m.in. opinii prawnych, zaswiadczer o braku zalegtosci podatkowych, polis ubezpieczeniowych oraz pod warunkiem
braku wystgpienia naruszenia kredytu do dnia wyptaty.

Warunki sptaty Kredytow:

Gtéwne warunki sptaty Kredytow to m.in.:

° amortyzacja Kredytu Terminowego w wysokosci po 14,93% kwoty kredytu 30 grudnia 2018 roku, 30 grudnia 2019 roku oraz
30 wrzesnia 2020 roku, sptata pozostatej czesci w dniu przypadajacym piec lat od dnia pierwszej wyptaty Kredytu Terminowego,

sptata Kredytu Obrotowego z uptywem wybranej przez Spétke dla danego wykorzystania diugosci okresu odsetkowego wraz
z mechanizmem automatycznego rolowania wykorzystania na kolejne okresy odsetkowe,

istotne przypadki naruszenia, umozliwiajgce kredytodawcom zadanie wczesniejszej sptaty kredytow:

®  brak ptatnosci kwot naleznych Kredytodawcom
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naruszenie wskaznika finansowego przewidzianego w Umowie Kredytow;
brak sptaty refinansowanego zadtuzenia finansowego do dnia 31 grudnia 2015 roku;

niedokonanie wykupu obligacji serii 02 (obligacje krajowe) do dnia 5 grudnia 2017 roku;

®  zaprzestanie catosci lub istotnej czesci dziatalnosci prowadzonej przez Spotki;

®  niezgodno$¢ z prawem;

®  ostateczna data sptaty Kredytu Terminowego oraz Kredytu Odnawialnego — dzien przypadajacy pie¢ lat od dnia zawarcia Umowy

Kredytéw.

Zabezpieczenie sptaty kredytow:

Kredyty zostaty zabezpieczone poreczeniami udzielonymi przez kazdego z Poreczycieli oraz Poreczycieli Tymczasowych na rzecz kazdego
z Kredytodawcéw w wysokosci stanowigcej 125% maksymalnego zaangazowania danego Kredytodawcy w danej walucie, przy czym taczna
kwota poreczen udzielonych przez kazdego z Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych nie przekroczy 125% kwoty Kredytéw.

W okresie do dnia wykupu obligacji krajowych, zabezpieczenie kredytéw udzielonych na podstawie Umowy Kredytéw beda stanowi¢ m.in.
zabezpieczenia ustanowione przez Spétke, Poreczycieli, Poreczycieli Tymczasowych oraz Poreczycieli Nastepczych w celu zabezpieczenia dtugu
réwnolegtego (ang. parallel debt) wykreowanego na podstawie Umowy Pomiedzy Wierzycielami zawartej 28 listopada 2012 roku, w tym:

° hipoteki ustanowione na nieruchomosciach niektérych spétek zaleznych wobec CIECH S.A.;

* zastawy (rejestrowe i finansowe w odniesieniu do spétek z siedzibg w Polsce oraz odpowiadajace im zabezpieczenia w Niemczech

i w Rumunii) na udziatach, akcjach lub prawach wspdlnikéw spétek osobowych Poreczycieli, Poreczycieli Tymczasowych
i Poreczycieli Nastepczych;

zastawy rejestrowe na ruchomosciach i innych sktadnikach majatku CIECH S.A., Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych z siedziba
w Polsce;

zastawy finansowe na prawach do Srodkdéw zdeponowanych na rachunkach bankowych CIECH S.A., Poreczycieli i Poreczycieli
Tymczasowych oraz Poreczycieli Nastepczych (w tym odpowiadajgce zastawom finansowym zabezpieczenia w Niemczech
i Rumunii);

cesje dotyczace praw z polis ubezpieczeniowych wystawionych w odniesieniu do majatku bedacego przedmiotem zabezpieczen
oraz cesje dotyczace praw z wewnatrzgrupowych pozyczek lub instrumentéw kredytowych innego typu oraz istotnych kontraktéw
handlowych CIECH S.A. oraz wybranych Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych;

os$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji CIECH S.A., Poreczycieli i Poreczycieli Tymczasowych z siedzibg w Polsce;

petnomocnictwa do rachunkéw bankowych CIECH S.A., Poreczycieli oraz Poreczycieli Tymczasowych z siedzibg w Polsce.

Zwolnienie czesci zabezpieczen po wykupie obligacji krajowych:

Zgodnie z Umowa Kredytow, po dokonaniu przez Spétke catkowitego wykupu obligacji krajowych, poreczenia udzielone przez Poreczycieli
Tymczasowych zostang zwolnione (pozostang w mocy poreczenia Poreczycieli oraz Poreczycieli Nastepczych), a pakiet zabezpieczen
wierzytelnosci Kredytodawcow zostanie ograniczony do nastepujacego:

° zastawy (rejestrowe i finansowe w odniesieniu do spétek z siedzibg w Polsce oraz odpowiadajace im zabezpieczenia w Niemczech

i w Rumunii) na udziatach i akcjach Poreczycieli i Poreczycieli Nastepczych;
zastaw rejestrowy na ruchomosciach i innych sktadnikach majatku Ciech S.A.

zastawy finansowe na prawach do Srodkéw zdeponowanych na rachunkach bankowych Emitenta, Poreczycieli i Poreczycieli
Nastepczych (w tym odpowiadajgce zastawom finansowym zabezpieczenia w Niemczech i Rumunii);

os$wiadczenia o poddaniu sie egzekucji Emitenta i Poreczycieli;

Inne istotne warunki Umowy Kredytow:
Na podstawie Umowy Kredytow Ciech S.A. oraz Poreczyciele zobowigzali sie ponadto, m.in., do:

® przestrzegania okreslonych w Umowie Kredytow ograniczeri dotyczacych rozporzadzania majatkiem, za wyjatkiem okreslonych

w Umowie Kredytéw dozwolonych rozporzadzen;
niewyptacania dywidendy w sytuacji przekroczenia okreslonego w Umowie Kredytdw poziomu wskaznika finansowego;

niezaciggania zadtuzenia finansowego oraz nieudzielania pozyczek w sytuacji przekroczenia okreslonego w Umowie Kredytéw
poziomu wskaznika finansowego.

Umowa Pomiedzy Wierzycielami

W dniu 28 listopada 2012 roku CIECH S.A. oraz okreslone spdtki z Grupy zawarty umowe pomiedzy wierzycielami ("Umowa Pomiedzy
Wierzycielami"), w celu uregulowania relacji i wzglednego pierwszenstwa pomiedzy: (i) kredytodawcami oraz innymi super senioralnymi
wierzycielami z tytutu pierwotnej umowy kredytowej oraz jakiejkolwiek kolejnej umowy kredytowej ktéra jg zastgpi; (ii) osobami, ktére
przystgpiag do umowy pomiedzy wierzycielami jako strony pewnych dozwolonych uméw zabezpieczajacych przed ryzykiem (razem zwanych
"Umowami Zabezpieczenia Przed Ryzykiem"; osoby, ktdre przystapig do Umowy Pomiedzy Wierzycielami jako strony Umdw Zabezpieczenia
Przed Ryzykiem, beda w takim charakterze zwane dalej "Stronami Umdw Zabezpieczenia Przed Ryzykiem"); (iii) Powiernikiem, dziatajagcym we
wtasnym imieniu i w imieniu posiadaczy obligacji wyemitowanych na rynkach zagranicznych; (iv) Espirito Santo Investment Bank jako agentem
administracyjnym na potrzeby obligacji krajowych ("Przedstawiciel Obligatariuszy Krajowych"), w imieniu posiadaczy Obligacji Krajowych
("Uprawnieni Obligatariusze Krajowi"), ktérzy przystapili do Umowy Pomiedzy Wierzycielami; (v) Przedstawicielami Wierzyciela oraz
Wierzycielami Rownorzednymi (zgodnie z definiciami w Umowie Pomiedzy Wierzycielami) dowolnego Dtugu Rdéwnorzednego
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(zdefiniowanego ponizej), ktorzy przystgpia do Umowy Pomiedzy Wierzycielami (vi) wewnatrzgrupowymi wierzycielami i dtuznikami oraz
(vii) bankiem PKO BP S.A. jako Agentem Zabezpieczen.
Umowa Pomiedzy Wierzycielami okresla:

wzgledne pierwszenstwo pewnych rodzajéw zadtuzenia dtuznikéw,

wzgledne pierwszenstwo pewnych rodzajéw zabezpieczen ustanowionych przez dtuznikéw,

kiedy mozna dokonad sptaty pewnych rodzajéw zadtuzenia dtuznikéw,

kiedy mozna podejmowac czynnosci egzekucyjne w odniesieniu do tego zadtuzenia,

warunki, na jakich to zadtuzenie bedzie podporzadkowane po wystapieniu okreslonych przypadkéw niewyptacalnosci,
postanowienia dotyczace zwrotu otrzymanych kwot; oraz

kiedy zabezpieczenia i poreczenia zostang zwolnione w celu umozliwienia zbycia aktywéw bedacych przedmiotem zabezpieczen
transakgcji.

Na dziert 31 grudnia 2015 roku, stronami Umowy Pomiedzy Wierzycielami byli:

spotki z Grupy Ciech: Ciech S.A., Ciech Group Financing AB, CIECH Soda Polska S.A., CIECH Sarzyna S.A.,CIECH Soda Deutschland
GmbH & Co. KG, Janikowskie Zaktady Sodowe Janikosoda S.A., CIECH Vitrosilicon S.A., CIECH Nieruchomosci S.A., CIECH Transclean
sp. z 0.0., CIECH Trading S.A., CIECH Pianki sp. z 0.0., CIECH Cerium spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k., Cerium spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A., SDC GmbH, Sodawerk Holding StaRfurt GmbH, Sodawerk StaRfurt Verwaltungs-GmbH,
Ciech Soda Romania S.A., KWG-Kraftwerksgesellschaft Stalfurt mbH,

banki bedace strong Umowy Kredytéw z dn. 29 pazdziernika 2015 roku wystepujgce w charakterze Wierzycieli Rdwnorzednych
obligatariusze obligacji krajowych, ktdrzy przystapili do Umowy Pomiedzy Wierzycielami
agent administracyjny na potrzeby obligacji krajowych

agent zabezpieczen.

Ponizej zestawienie pozyczek udzielonych przez CIECH S.A. jednostkom zaleznym w 2015 roku.

Kwota udzielonej i
wyptaconej pozyczki w

W P K
tysigcach ztotych artosc pozycze

Pozyczkobiorca Termin sptaty Warunki udzielenia udzielonych w
wedtug stanu na walucie w tvs
31.12.2015 (kwota ys.
brutto)

CIECH NIERUCHOMOSCI S.A. 2016-12-31 5000 PLN odsetki w Wysri’ll;orz' WIBOR 3M + 5000 PLN

CIECH Soda Polska S.A. 2016-12-31 113 000 PLN oprocentowanie state 113 000 PLN

JANIKOSODA S.A. 2016-12-31 42 000 PLN odsetki w Wys&':i;' WIBOR 6M + 42000 PLN

CIECH Cerium sp. z 0.0. SK. 2016-12-31 45193 PLN odsetki w Wys&';";;' WIBOR 6M + 122 050 PLN

KWG - Kraftwerksgesellschaft 2018-08-30 34092 PLN oprocentowanie state 8000 EUR

Strassfurt mbH

CIECH Soda Deutschland .

GmbH&Co.KG 2018-08-30 42 615 PLN oprocentowanie state 10 000 EUR

CIECH Soda Deutschland 2018-12-31 17 472 PLN oprocentowanie state 4100 EUR

GmbH&Co.KG
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Kwota udzielonej i
wyptaconej pozyczki w

tysigcach ztotych Wartosc pozyczek

Pozyczkobiorca Termin sptaty Warunki udzielenia udzielonych w
wedtug stanu na walucie w tvs
31.12.2015 (kwota ¥s.
brutto)

CIECH Sarzyna S.A. 2016-12-31 sptacona oprocentowanie state 35000 PLN

CIECH Sarzyna S.A. 2016-12-31 35000 PLN oprocentowanie state 35 000 PLN

Ciech Trading S.A. 2016-12-31 6 000 PLN oprocentowanie state 6000 PLN

CIECH Cerium sp. z 0.0. S.K. 2015-12-21 sptacona oprocentowanie state 140 000 RON

Poreczenia i gwarancje udzielone na dzien 31 grudnia zostaty szczegdtowo opisane w punkcie 11.27.3

5.9. Przewidywana sytuacja finansowa CIECH S.A. i nalezacej do niej Grupy, wazniejsze wydarzenia majace znaczacy wptyw na
wyniki dziatalnosci, ktorych wptyw jest mozliwy w nastepnych okresach

Zarzad CIECH S.A. na bazie zatozen ze Strategii Grupy przyjetej w czwartym kwartale 2014 roku przewiduje, ze w 2016 roku wyniki finansowe
dalej powinny by¢ w trendzie wzrostowym .
Dalszej poprawie wynikdw sprzyjac bedzie:

® uruchomienie dodatkowych zdolnosci produkcyjnych sody kalcynowanej w CIECH Soda Polska S.A. w Inowroctawiu,

® dalsze dziatania optymalizacyjne w zakresie stopnia wykorzystania mocy produkcyjnych we wszystkich spétkach produkcyjnych Grupy,

® podnoszenie efektywnosci obszaru Agro w CIECH Sarzyna,

® ciggty proces poprawy procesdw biznesowych i operacyjnych we wszystkich spétkach Grupy CIECH.

Nalezy jednak pamieta¢ o wptywie na wyniki finansowe Grupy CIECH zaréwno sytuacji na gtéwnych rynkach dziatalnosci Grupy jak i globalnej
sytuacji makroekonomicznej.

6. INFORMACIJE DOTYCZACE AKCIJI
6.1. CIECH S.A. na GPW

Akcje CIECH S.A. zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie w dniu 10 lutego 2005 roku. W lutym 2011 roku spédtka
sfinalizowata proces emisji akcji z prawem poboru, w wyniku ktérego wyemitowata akcje zwyktych na okaziciela, ktérych pierwsze notowanie
odbyto sie w dniu 30 marca 2011 roku. Obecnie akcje CIECH S.A. notowane s3 na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych
w systemie notowan ciggtych i wchodza w sktad indeksow WIG, mWIG40, WIG-Poland, a takze indeksu branzowego WIG-CHEMIA.

W 2015 roku kurs akcji CIECH S.A. poruszat sie w wyraznym trendzie wzrostowym i radzit sobie zdecydowanie lepiej niz szeroki rynek. Kurs
zamkniecia na ostatniej sesji gietdowej w 2015 roku wynidst 86,00 zt, co oznacza 101,83% wzrost w stosunku do kursu zamkniecia na koniec
2014 roku. Na koniec 2015 roku kapitalizacja spotki CIECH S.A. wyniosta 4,53 mid zt.
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Kurs akcji i obroty CIECH S.A. w 2015 roku
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Kluczowe dane dotyczace akcji CIECH S.A.
Akcje CIECH S.A. charakteryzuje duza ptynno$é. Warto$¢ obrotéw akcjami CIECH S.A. w 2015 roku wyniosty 254,37 min zt. Sredni wolumen na
sesje wynidst 47,05 tys., a Srednia liczba transakcji na sesje 278.

2013 2014 2015
Liczba akgji [szt.] 52 699 909 52 699 909 52 699 909
Kurs zamkniecia z ostatniego dnia notowan w roku [zi] 31,05 42,61 86,00
Kapitalizacja spétki na koniec roku [min zt] 1636 2246 4532
Cena maksymalna w roku [zt] 33,70 46,70 88,00
Cena minimalna w roku [z1] 20,40 29,86 40,51
Wolumen obrotu na sesje
Srednia [szt. akji] 59 505 45 897 47 048
mediana [szt. akcji] 35435 28 747 28 363
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Rekomendacje i raporty domoéw maklerskich

CIECH S.A. jako przedstawiciel sektora chemicznego, ktérego akcje notowane sg miedzy innymi w indeksie spétek o Sredniej kapitalizacji
mWIGA40 jest regularnie oceniany i wyceniany przez renomowane instytucje rynku kapitatowego.

W 2015 roku wydano nastepujace rekomendacje dla akcji CIECH S.A.:

Data Instytucja Rekomendacja Cena docelowa
2015-01-22 BOS DM BUY 57,40
2015-01-26 DM mBanku HOLD 46,90
2015-01-27 Ipopema Securities SELL 43,00
2015-02-19 DM BDM REDUCE 43,20
2015-03-03 DM BZ WBK BUY 62,00
2015-03-06 mBank REDUCE 46,90
2015-03-17 Unicredit BUY 62,40
2015-03-18 Raiffeisen BUY 62,50
2015-04-22 BOS DM BUY 70,00
2015-05-08 BZ WBK HOLD 65,00
2015-05-21 Erste HOLD 58,85
2015-05-28 Raiffeisen BUY 65,00
2015-06-23 DM PKO BP SELL 43,65
2015-07-10 Wood&Co BUY 69,80
2015-07-15 BOS DM BUY 80,00
2015-09-16 DM Trigon BUY 83,00
2015-10-08 DM Haitong BUY 84,10
2015-10-20 ING Securities BUY 88,30
2015-11-16 DM Trigon BUY 83,00
2015-11-18 BOS DM BUY 110,00
2015-11-24 DM mBanku HOLD 81,30
2015-11-30 BZ WBK BUY 100,00
2015-12-09 DM Trigon SELL 84,00
2015-12-18 ING Securities BUY 103,90

6.2. Emisja papieréw wartosciowych oraz wykorzystanie wptywoéw z emisji

Akcje CIECH S.A. zadebiutowaty na Gietdzie Papierow Wartosciowych w dniu 10 lutego 2005 roku. Prospekt emisyjny CIECH S.A. zostat
udostepniony do publicznej wiadomosci dnia 6 stycznia 2005 roku. W prospekcie Emitent okreslit program inwestycyjny obejmujacy szereg
projektdw o tacznej wartosci naktadéw 500-600 min zt zrealizowanych w latach 2005 - 2006. W celu sfinansowania planu inwestycyjnego
CIECH S.A. wykorzystat wszystkie srodki z emisji oraz sSrodki wtasne i zewnetrzne w formie dtugoterminowych kredytéw inwestycyjnych.

W lutym 2011 roku spétka sfinalizowata proces emisji akcji z prawem poboru, w wyniku ktérego wyemitowata 23 000 000 akcji zwyktych na
okaziciela. Przydziat akcji nowej emisji nastgpit 25 lutego 2011 roku. W wyniku emisji, spdtka zgromadzita 436 min zt wptywdw netto. Zgodnie
z celami emisji okre$lonymi w prospekcie emisyjnym, 245 min zt zostato przeznaczone na redukcje zadtuzenia wobec bankéw finansujgcych
CIECH S.A. i jego spotki zalezne. Pozostata kwota wptywdw netto, tj. 191 min zt przeznaczona byta wraz z innymi wptywami, pochodzacymi
gtéwnie z dziatan restrukturyzacyjnych, na wspétfinansowanie planu inwestycyjnego zarzadzanej przez CIECH S.A Grupy.

W roku 2015 w kierowanej przez CIECH S.A. Grupie CIECH nie byty wykorzystywane srodki pochodzace z emisji akgji.

6.3. Struktura akcjonariatu CIECH S.A.
Akcje CIECH S.A. notowanie sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Kapitat zaktadowy CIECH S.A. wynosi 287 614 000 zt
i podzielony jest na 52 699 909 akcji o wartosci nominalnej 5 zt kazda, w tym:

. 20 816 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
. 19 775 200 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
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. 8 203 984 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
. 23 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D,
. 1699 909 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Zgodnie z wiedza Spotki CIECH S.A., na dzier zatwierdzenia niniejszego raportu akcjonariuszami posiadajacymi znaczne pakiety akcji (co
najmniej 5%) byty 2 podmioty: KI Chemistry s. ar. |. z siedzibgq w Luksemburgu i ING Otwarty Fundusz Emerytalny.

Udziat w ogdlnej

Liczba Gtoséw na Udziat w kapitale

Akcjonariusz Rodzaj akcji Liczba Akcji Wz liczbie gtoséw na e
wz
KI Chemistrys.ar. . Zwykte na
-nemistry WyKte 26 952 052 26 952 052 51,14% 51,14%
z siedziba w Luksemburgu* okaziciela
ING Otwarty Fund Zwykt
warty rundusz wyKie na 5 000 000 5 000 000 9,49% 9,49%
Emerytalny** okaziciela
. Zwykte na
Pozostali L. 20 747 857 20 747 857 39,37% 39,37%
okaziciela

* na podstawie listy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtosow na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu
7 marca 2016 roku, Rb 8/2016 sporzqdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentdow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

** na podstawie listy akcjonariuszy posiadajqcych co najmniej 5% gtoséw na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu
7 pazdziernika 2015 roku, Rb 35/2015 sporzqdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

6.4. Liczba akcji CIECH S.A. oraz pozostatych podmiotéw Grupy CIECH bedaca w posiadaniu oséb zarzadzajacy i nadzorujacych
CIECH S.A.

Pan Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu CIECH S.A. posiadat na dzierh 31 grudnia 2015 roku 65 195 akcji CIECH S.A. Cztonkowie Rady
Nadzorczej CIECH S.A. nie posiadali akcji spotki.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace CIECH S.A. na 31 grudnia 2015 roku nie posiadaty akcji i udziatéw w pozostatych spétkach Grupy CIECH.

6.5. Informacja o nabyciu akcji wiasnych CIECH S.A.

CIECH S.A. oraz pozostate sp6tki Grupy CIECH nie posiadaty oraz nie przeprowadzaty transakcji nabywania akcji wtasnych CIECH S.A.

6.6. Umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy

W 2015 roku, ani po dniu sprawozdawczym do dnia publikacji niniejszego sprawozdania, nie byty zawierane umowy mogace wptyna¢ na
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

6.7. Informacja o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

W 2015 roku w Grupie CIECH nie byt realizowany program akcji pracowniczych.

6.8. Ratingi

Pod koniec 2015 roku poprawie ulegly oceny ratingowe w dwdch wiodacych agencjach ratingowych — Standard & Poor’s oraz Moody'’s.
W listopadzie 2015 roku agencja ratingowa Standard & Poor’s Ratings Services poinformowata o opublikowaniu raportu, w ktérym z uwagi na
poprawe wynikdw CIECH S.A. oraz obnizenie wzglednego poziomu zadtuzenia, podnosi rating korporacyjny CIECH S.A. oraz obligacji
wyemitowanych przez Ciech Group Financing AB z ,,B+” na ,BB-", z perspektywa stabilna.

W grudniu 2015 roku agencja ratingowa Moody's Investors Service poinformowata o opublikowaniu raportu, w ktérym podnosi przyznany na
zlecenie Spoétki CIECH S.A. rating z ,B1” na ,Ba3”, z perspektywg pozytywna. Podniesienie ratingu Moody’s uzasadnit poprawa wynikéw
w 2014 i 2015 roku, przejawiajgca sie poprawg marzy EBITDA i wartoscig generowanych przeptywow pienieznych oraz skutecznie
przeprowadzonym refinansowaniem (i) zadtuzenia wynikajgcego m.in. z tytutu emisji przez spétke zalezng od CIECH S.A. — Ciech Group
Financing AB (publ.) zabezpieczonych obligacji nadrzednych w kwocie 245 000 tys. EUR oraz (ii) zadtuzenia wynikajgcego z umowy kredytu
odnawialnego do kwoty 100 000 tys. zt.
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7. tAD KORPORACYINY
7.1. Zbidr zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Spétka

Niniejsze o$wiadczenie stanowi wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci CIECH S.A. bedacego czescig raportu rocznego CIECH S.A. za
rok obrotowy 2015.

Zgodnie z § 2 Uchwaty nr 718/2009 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie z dnia 16 grudnia 2009 roku w sprawie
przekazywania przez spétki gietdowe raportéw dotyczacych zasad tadu korporacyjnego, przekazanie niniejszego raportu jest rGwnowazne
przekazaniu raportu zgodnie z § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy.

CIECH S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spdtka” lub ,,Emitent”) w 2015 roku podlegat zasadom tadu korporacyjnego, zawartym w dokumencie
przyjetym Uchwatg Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 19 maja 2010 roku (z pozn. zm.). Tekst
jednolity obowigzujacych CIECH S.A. w 2014 roku ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW” stanowi zatgcznik do Uchwaty Rady Gietdy
nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku. Zbiér ten dostepny jest na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartos$ciowych
w Warszawie S.A. pod adresem http://www.corp-gov.gpw.pl.

Zarzad CIECH S.A. o$wiadcza, ze w roku obrotowym koriczagcym sie dnia 31 grudnia 2015 roku, CIECH S.A. i jej organy przestrzegaty zasad tadu
korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW”, w brzmieniu ustalonym uchwata Rady Gietdy nr
19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku z wytgczeniami, opisanymi w punkcie 1.7.2 ponizej.

Zarzad CIECH S.A., informuje, iz od dnia 1 stycznia 2016 roku CIECH S.A. i jej organy przestrzegajq zasad fadu korporacyjnego ,,Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW 2016” z wytaczeniem zasad przedstawionych w Raporcie EBI Nr 1/2016 z dnia 29 stycznia 2016 roku -
dotyczacym niestosowania zasad szczegétowych zawartych w zbiorze "Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016", ktdére opisane
zostaja w punkcie 1.7.2 ponizej.

7.2. Zasady tadu korporacyjnego, ktére nie byly przez Emitenta stosowane w 2015 roku

W 2015 roku Spétka odnotowata odstepstwo od stosowania zasad i rekomendacji, dotyczacych:

1) prowadzenia strony internetowej o zakresie i sposobie prezentacji wzorowanym na modelowym serwisie relacji inwestorskich,
dostepnym pod adresem: http://naszmodel.gpw.pl/. Jednoczesnie Spotka informuje, ze informacje zawarte we wtasnym serwisie
internetowym zawierajg wiekszosc¢ informacji wymaganych w modelowym serwisie. Serwis internetowy jest wiarygodnym i uzytecznym
zrédtem informacji o Spdtce dla przedstawicieli rynku kapitatowego. Zawartos¢ serwisu internetowego przygotowana jest w sposob
przejrzysty i rzetelny, tak aby umozliwi¢ inwestorom i analitykom podejmowanie decyzji na podstawie prezentowanych przez Spotke
informacji. Spétka zapewnia wszystkim zainteresowanym réwny dostep do informacji publikowanych na stronie korporacyjne;j.

2)  zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej,
w zakresie:

= transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym;

. zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci dwustronnej komunikacji, przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej, w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadac sie w toku obrad walnego
zgromadzenia przebywajgc w innym miejscu, niz miejsce obrad oraz

= wykonywania za pomocg $rodkéw komunikacji elektronicznej osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku
walnego zgromadzenia.

Spotka przeanalizuje mozliwo$¢ dostosowania sie do zalecern w tym zakresie, pod warunkiem, ze systemy informatyczne dostepne na
rynku beda gwarantowaty przeprowadzenie walnego zgromadzenia w sposdb bezpieczny i efektywny.

3)  zamieszczania na korporacyjnej stronie internetowej pytan akcjonariuszy dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad, zadawanych
przed i w trakcie obrad walnego zgromadzenia wraz z odpowiedziami na zadawane pytania. W Spétce nie jest prowadzony szczegétowy
zapis przebiegu obrad walnych zgromadzen, zawierajacy wszystkie wypowiedzi i pytania. O umieszczeniu okreslonych zagadnien
w protokotach walnych zgromadzen decyduje ich przewodniczacy, kierujgc sie przepisami prawa oraz uzasadnionymi zgdaniami
akcjonariuszy.

4)  zapisu przebiegu obrad walnych zgromadzen w formie audio lub wideo. Spdtka przeanalizuje mozliwos¢ dostosowania sie do zalecen
zasad tadu korporacyjnego w tym zakresie i rozwazy mozliwos¢ sporzadzania zapisu przebiegu obrad walnych zgromadzen.

5)  polityki wynagradzania, gdyz uregulowania zawarte w obowigzujgcych przepisach prawa w potaczeniu ze Statutem CIECH S.A.
i Regulaminem Rady Nadzorczej dotyczace zasad ustalania wynagrodzen cztonkdw organdéw nadzorujacych i zarzadzajgcych, sg w opinii
Emitenta, wystarczajace. Ustalenie zasad i wysokosci wynagrodzen cztonkéw Zarzadu nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej,
a wysokos¢ wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie. Polityka wynagrodzen nie stanowi odrebnej pozycji
w porzadku obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia i nie jest poddawana pod glosowanie. Spétka nie zamiescita na stronie
internetowej ,deklaracji dotyczacej wynagrodzen”. Niemniej jednak Spdtka, w réinych dokumentach, udostepnia szereg informacji,
ktére powinna zawierac taka deklaracja.

6) zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru. Spétka informuje, ze przy dokonywaniu wyboru
kandydatéw na cztonkdw organdw zarzadzajacych i nadzorujacych, organy do tego uprawnione kierujg sie najlepszym interesem Spétki
i jej akcjonariuszy, bioragc pod uwage kwalifikacje kandydatéw, ich wiedze oraz doswiadczenie. Ponizej zaprezentowano zestawienie
udziatu kobiet i mezczyzn w organach nadzorujacych i zarzadzajacych Spétki w okresie ostatnich trzech lat, w tym w 2015 roku.
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Udziat kobiet i mezczyzn w Radzie Nadzorczej Spotki w okresie ostatnich trzech lat:

Stan na dzien Liczba kobiet Liczba mezczyzn
31 grudnia 2013 1 7

31 grudnia 2014 - 6

31 grudnia 2015 - 6

Udziat kobiet i mezczyzn w Zarzadzie Spotki w okresie ostatnich trzech lat:

Stan na dzien Liczba kobiet Liczba mezczyzn
31 grudnia 2013 - 3

31 grudnia 2014 - 3

31 grudnia 2015 - 3

Spotka informuje, iz poczawszy od dnia 1 stycznia2016 roku nastgpig odstepstwa od stosowania zasad i rekomendacji, dotyczgce:

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

1.2.1.8. zestawienia wybranych danych finansowych spétki za ostatnie 5 lat dziatalnosci, w formacie umozliwiajgcym przetwarzanie tych
danych przez ich odbiorcéw,

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Obecnie na stronie internetowej CIECH S.A. znajduja sie dane finansowe za ostatnie 5 lat dziatalnosci w formie przejrzystych tabel liczbowych.
Najpdiniej do konca | kwartatu 2016 roku wspomniane dane zostang zamieszczone takze w formacie edytowalnym w pliku .xls.

1.2.1.9. informacje na temat planowanej dywidendy oraz dywidendy wyptaconej przez spétke w okresie ostatnich 5 lat obrotowych,
zawierajace dane na temat dnia dywidendy, termindw wyptat oraz wysokosci dywidend - tacznie oraz w przeliczeniu na jedng akcje,
Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Zgodnie z obowigzujacym prawem, ww. informacje na temat dywidendy znajduja sie w odpowiednich raportach biezacych.

1.2.1.15. informacje zawierajaca opis stosowanej przez spoétke polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych
menedzeréw; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki réznorodnosci, jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie
zawodowe, a takze wskazywacé cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposob jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spdtka
nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji,

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

CIECH S.A. nie znajduje uzasadnienia dla koniecznosci opracowania i stosowania polityki réznorodnosci w stosunku do wtadz spoétki oraz jej
kluczowych menedzeréw. Udziat poszczegdlnych oséb w wykonywaniu funkcji zarzadczych, nadzorczych i kierowniczych w strukturach spétki
jest uzalezniony przede wszystkim od kompetencji i doswiadczenia. W opinii CIECH S.A. kryteria te pozwalajg na wybér kandydatéow
zapewniajacych efektywna realizacje strategii, a w konsekwencji rozwdj spotki i korzysci dla akcjonariuszy.

1.2.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed datg walnego
zgromadzenia,

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

CIECH S.A. nie zamieszcza na swojej stronie internetowej informacji na temat planowanych transmisji obrad walnego zgromadzenia, poniewaz
takie transmisje nie sg przez spotke realizowane.

1.2.1.17. uzasadnienia do projektéw uchwat walnego zgromadzenia dotyczacych spraw i rozstrzygnie¢ istotnych lub mogacych budzi¢
watpliwosci akcjonariuszy — w terminie umozliwiajgcym uczestnikom walnego zgromadzenia zapoznanie sie z nimi oraz podjecie uchwaty
z nalezytym rozeznaniem,

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Uzasadnienia takie bedg publikowane, o ile zostang one przygotowane na mocy przepisdw ustawowych.

1.2.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

CIECH S.A. nie zamieszcza na swojej stronie zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo, poniewaz nie rejestruje
przebiegu obrad w takiej formie. Spdtka sporzadza i niezwtocznie zamieszcza na stronie internetowej informacje wymagane przepisami
obowiazujgcego prawa, m.in. tres¢ uchwat podjetych na walnym zgromadzeniu, co umozliwia inwestorom zapoznanie sie z przebiegiem
obrad.

Zarzad i Rada Nadzorcza

11.Z.2. Zasiadanie cztonkéw zarzadu spotki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowej spétki wymaga zgody rady
nadzorczej.

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Dokumenty wewnetrzne CIECH S.A. nie zobowiazujg cztonkéw zarzadu do uzyskania zgody rady nadzorczej do zasiadania cztonkdw zarzadu
spotki w zarzagdach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowej. Niemniej jednak, ww. zapisy sg zawarte w umowach o prace.
1.Z.7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajacych w radzie nadzorczej zastosowanie majg postanowienia Zatgcznika | do
Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktérym mowa w zasadzie I11.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu audytu petni rada nadzorcza, powyzsze
zasady stosuje sie odpowiednio.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

W radzie nadzorczej dziata m.in. Komitet ds. Wynagrodzen sktadajacy sie z dwdch cztonkdw, ktorzy nie spetniajg kryterium niezaleznosci. Obaj
cztonkowie posiadajg wysokie kwalifikacje, dzieki czemu Komitet ds. Wynagrodzen funkcjonuje efektywnie. Kryterium niezaleznosci nie ma
wptywu na rzetelnos¢ realizowanych przez Komitet dziatan.

11.Z.8. Przewodniczacy komitetu audytu spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w zasadzie 11.Z.4.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.
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Przewodniczacy Komitetu Audytu nie spetnia kryterium niezaleznosci. Dzieki wysokim kwalifikacjom oraz wieloletniemu doswiadczeniu
Komitet Audytu funkcjonuje efektywnie, a niespetnienie kryterium niezaleznosci nie ma wptywu na rzetelnos$¢ realizowanych przez Komitet
dziatan.

11.Z.10.1. ocene sytuacji spdtki, z uwzglednieniem oceny systemoéw kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkgcji
audytu wewnetrznego; ocena ta obejmuje wszystkie istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwtaszcza dotyczace raportowania finansowego
i dziatalnosci operacyjnej;

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Ocena rady nadzorczej dotyczy oceny funkcjonowania systemdw kontroli, zarzadzania ryzykiem, compliance (zostanie wdrozone w 2016 roku)
oraz funkcjonowania audytu wewnetrznego w CIECH S.A., ale nie samej spétki. Sytuacja CIECH S.A. zawarta jest w sprawozdaniu finansowym,
ktére podlega ocenie rady nadzorczej.

11.Z.10.4. ocene racjonalnosci prowadzonej przez spotke polityki, o ktérej mowa w rekomendacji I.R.2, albo informacje o braku takiej polityki.
Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Dziatalno$¢ sponsoringowa i charytatywna, ktérg prowadzi CIECH S.A. nie ma istotnego wptywu na sytuacje operacyjno-finansowg spotki.
W opinii spoétki nie ma wiec koniecznosci sporzadzania i przedstawiania przez rade nadzorcza oceny racjonalnosci polityki, o ktérej mowa
w rekomendacji I.R.2.

Systemy i funkcje wewnetrzne

II1.Z.1. Za wdrozenie i utrzymanie skutecznych systeméw kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance oraz funkcji audytu
wewnetrznego odpowiada zarzad spétki.

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

System compliance zostanie wdrozony w 2016 roku.

I1.Z.4. Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spétce takiej funkcji) i zarzad
przedstawiajg radzie nadzorczej wtasng ocene skutecznosci funkcjonowania systeméw i funkeji, o ktérych mowa w zasadzie 111.Z.1, wraz
z odpowiednim sprawozdaniem.

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Przy czym ocena skutecznosci funkcjonowania systeméw i funkgji, o ktérych mowa w zasadzie 111.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem
przedstawiana jest Komitetowi Audytu, czyli cze$ci Rady Nadzorczej.

111.2.6. W przypadku gdy w spdtce nie wyodrebniono organizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego, komitet audytu (lub rada nadzorcza, jezeli
petni funkcje komitetu audytu) co roku dokonuje oceny, czy istnieje potrzeba dokonania takiego wydzielenia.

Nie ma zastosowania.

W CIECH S.A. funkcjonuje Biuro Kontroli i Audytu.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spdtka zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

W ocenie CIECH S.A. akcjonariat jest rozproszony, ale nie na tyle, zeby uzasadniato to zapewnienie powszechnie dostepnej transmisji obrad
walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

IV.2.7. Przerwa w obradach walnego zgromadzenia moze mie¢ miejsce jedynie w szczegdlnych sytuacjach, kazdorazowo wskazanych
w uzasadnieniu uchwaty w sprawie zarzadzenia przerwy, sporzadzanego w oparciu o powody przedstawione przez akcjonariusza
whnioskujgcego o zarzadzenie przerwy.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa o przerwie w obradach decyduje gtosowanie akcjonariuszy i jest to ich wytgczna dyspozycja.
W zwigzku z tym CIECH S.A. nie moze zagwarantowac¢ kazdorazowego stosowania powyzszej zasady.

IV.2.8. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie zarzadzenia przerwy wskazuje wyraZnie termin wznowienia obrad, przy czym termin ten nie
moze stanowic bariery dla wziecia udziatu we wznowionych obradach przez wigkszo$¢ akcjonariuszy, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.
Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa o terminie wznowienia obrad walnego zgromadzenia decyduje gtosowanie akcjonariuszy.
W zwigzku z tym CIECH S.A. nie moze zagwarantowac kazdorazowego stosowania powyzszej zasady.

IV.Z2.9. Spétka doktada staran, aby projekty uchwat walnego zgromadzenia zawieraty uzasadnienie, jezeli utatwi to akcjonariuszom podjecie
uchwaty z nalezytym rozeznaniem. W przypadku, gdy umieszczenie danej sprawy w porzadku obrad walnego zgromadzenia nastepuje na
z3danie akcjonariusza lub akcjonariuszy, zarzad lub przewodniczacy walnego zgromadzenia zwraca sie o przedstawienie uzasadnienia
proponowanej uchwaty. W istotnych sprawach lub mogacych budzi¢ watpliwosci akcjonariuszy spdtka przekaze uzasadnienie, chyba ze w inny
sposdb przedstawi akcjonariuszom informacje, ktére zapewnig podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

CIECH S.A. dotozy wszelkich staran, aby w uzasadnionych przypadkach projekty uchwat walnego zgromadzenia zawieraty uzasadnienie.
Niemniej jednak moze nie by¢ to mozliwie, np. w przypadku, gdy sprawa zostanie wprowadzona do porzadku walnego zgromadzenia przez
akcjonariusza, ktéry przekazat projekt uchwaty bez uzasadnienia Zarzad CIECH S.A. moze nie by¢ w stanie przekaza¢ uzasadnienia, ktérego nie
bedzie znat. Zarzad CIECH S.A. nie moze wiec zagwarantowac, ze zasada bedzie zawsze stosowana.

IV.Z.12. Zarzad powinien prezentowac uczestnikom zwyczajnego walnego zgromadzenia wyniki finansowe spétki oraz inne istotne informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym podlegajgcym zatwierdzeniu przez walne zgromadzenie.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa CIECH S.A. przygotowuje sprawozdania finansowe zawierajgce istotne wg zarzadu informacje.
Dokumenty sg publiczne (dostepne m.in. na stronie ciechgroup.com) i uczestnicy walnego zgromadzenia moga sie z nimi zapoznac.
Dodatkowo pojecie ,inne istotne informacje” jest pojeciem nieostrym, by zadeklarowac stosowanie tej zasady.

IV.2.13. W przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza zgdania udzielenia informacji na temat spétki, nie pdzniej niz w terminie 30 dni zarzad
spotki jest obowigzany udzieli¢ odpowiedzi na zadanie akcjonariusza lub poinformowaé go o odmowie udzielenia takiej informacji, jezeli
zarzad podjat taka decyzje na podstawie art. 428 § 2 lub § 3 Kodeksu spdtek handlowych.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa podczas obrad walnego zgromadzenia zarzad udziela akcjonariuszowi na jego zgdanie informacji
dotyczacych spotki, ale tylko w przypadku, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad, zgodnie z przepisami art.
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428 Kodeksu spoétek handlowych. W opinii CIECH S.A. w przypadku zobowigzania sie do stosowania ww. zasady mogtoby to doprowadzi¢ do
licznych naduzy¢ ze strony akcjonariuszy.

IV.2.18. Uchwata walnego zgromadzenia o podziale wartosci nominalnej akcji nie powinna ustala¢ nowej wartosci nominalnej akcji na
poziomie nizszym niz 0,50 zt, ktéry mogtby skutkowac bardzo niska jednostkowa wartoscig rynkowa tych akcji, co w konsekwencji mogtoby
stanowic zagrozenie dla prawidtowosci i wiarygodnosci wyceny spétki notowanej na gietdzie.

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Zasada stosowana w przypadku, gdy skutkiem ustalenia nowej wartosci nominalnej akcji jest bardzo niska jednostkowa warto$¢ rynkowa
akcji.

Konflikt intereséw i transakcje z podmiotami powigzanymi

V.Z.5. Przed zawarciem przez spétke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajagcym co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw w spdtce lub
podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na takg transakcje. Rada nadzorcza przed wyrazeniem
zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes spétki. Powyzszemu obowigzkowi nie podlegaja transakcje typowe i zawierane na
warunkach rynkowych w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spotke z podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowe;j
spotki.

W przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spétke istotnej umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie, przed
podjeciem takiej decyzji spdtka zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych do dokonania oceny wptywu tej
transakcji na interes spotki.

Komentarz spotki dotyczacy sposobu stosowania powyzszej zasady.

Odpowiednie regulacje zostang wprowadzone do Regulaminu Rady Nadzorczej.

V.Z.6. Spotka okresla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktérych moze dojs¢ w spétce do konfliktu intereséw, a takze
zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spétki uwzgledniajg miedzy innymi
sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktéw intereséw, a takze zasady wytaczania cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od
udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem intereséw.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Wewnetrzne regulacje CIECH S.A. do tej pory nie odnosity sie do ww. kwestii. Spétka obecnie analizuje sprawe pod katem ew. wprowadzenia
odpowiednich zapiséw do Regulaminu Rady Nadzorczej i Regulaminu Zarzadu, bedacych odzwierciedleniem przepiséw ustawowych.

Wynagrodzenia

VI.Z.1. Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruowane, by miedzy innymi uzaleznia¢ poziom wynagrodzenia cztonkéw zarzadu spétki
i jej kluczowych menedzeréw od rzeczywistej, dtugoterminowej sytuacji finansowej spétki oraz dtugoterminowego wzrostu wartosci dla
akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Nie ma zastosowania.

W CIECH S.A. nie funkcjonujg programy motywacyjne, ale cztonkowie zarzadu oraz kluczowi menedzerowie objeci sa systemem premiowym
bazujagcym na precyzyjnie dobranych kluczowych wskaznikach wydajnosci (ang. KPl). W ocenie CIECH S.A. jest to efektywna strategia
motywacyjna.

VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkéw zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami biznesowymi i finansowymi
spotki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub innych instrumentéw powigzanych z akcjami spétki,
a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Nie ma zastosowania.

CIECH S.A. nie przewidziat w ramach systemu wynagrodzen dla cztonkéw organdéw i kluczowych menedzeréw programéw motywacyjnych
opartych na instrumentach powigzanych z akcjami spétki.

VI.Z.4. Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajgcy co najmniej:

1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spdtce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w podziale na state i zmienne sktadniki
wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych
ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spétki i kazdej
jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowe;j,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom pozafinansowych sktadnikow
wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci dtugoterminowego wzrostu wartosci
dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

CIECH S.A. nie posiada polityki wynagrodzen, wiec zasada nie moze by¢ stosowana. Niemniej jednak, w sprawozdaniu z dziatalnosci, zgodnie
z obowigzujgcym prawem, CIECH S.A. prezentuje informacje dotyczace wynagradzania cztonkow zarzadu i rady nadzorczej.

7.3. System kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych

Zarzad CIECH S.A. jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spétce i jego skutecznos¢ w procesie sporzgdzania sprawozdan
finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spotki i zarzadzania ryzykiem w procesie sprawozdawczosci finansowej funkcjonuje poprzez:

. przygotowanie procedur okreslajgcych zasady i podziat odpowiedzialnosci za sporzgdzanie sprawozdan finansowych, w tym
zapewnienia ich jakosci,
. ustalenie zakresu raportowania na bazie obowigzujgcych Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (MSR) i Miedzynarodowych

Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), przyjetych do stosowania w Unii Europejskiej oraz zwigzanych z nimi interpretacji
ogtoszonych w formie Rozporzadzen Komisji Europejskiej,
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. opracowanie, wdrozenie i nadzér nad stosowaniem w spétkach Grupy CIECH spdjnych zasad rachunkowosci,
. pétroczne przeglady i roczne badania publikowanych sprawozdar finansowych CIECH S.A. i Grupy CIECH przez niezaleznego audytora,
. procedury autoryzacji sprawozdan finansowych przed publikacja.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych Spétki sprawuje cztonek Zarzadu
odpowiedzialny za sprawy finansowe. Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem sprawozdarn finansowych odpowiedzialny jest Pion
Finansowo-Ksiegowy, podlegajacy bezposrednio cztonkowi Zarzadu CIECH S.A. Jednolitos¢ stosowanych standardéw w Grupie zapewnia
stosowanie przez wszystkie spétki jednolitych zasad rachunkowosci Grupy CIECH oraz jednolitych zasad konsolidacji wg. MSR/MSSF.
Zakres ujawnianych danych w publikowanych raportach okresowych wynika z ewidencji ksiegowej Spoétki oraz dodatkowych informacji
przekazywanych przez poszczegdlne komorki organizacyjne CIECH S.A. Spétki Grupy Kapitatowej przekazuja wymagane dane w formie
pakietéw sprawozdawczych w celu sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy. Zakres ujawnianych danych w ramach
Grupy Kapitatowej jest zdefiniowany i wynika z obowigzkéw informacyjnych okreslonych przez MSR/MSSF. Na biezgco prowadzony jest
monitoring zmian MSR/MSSF w celu okres$lenia potrzeby aktualizacji zakresu raportowania.
Zgodnie z obowigzujacymi przepisami Spétka poddaje swoje sprawozdania finansowe przegladowi oraz badaniu przez niezaleznego biegtego
rewidenta.
Wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza, z grona renomowanych firm audytorskich, gwarantujacych wysokie standardy ustug
i wymagana niezaleznos¢. Dotychczas umowy na przeprowadzenie badania sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta byty zawierane
co roku z wybranym przez Rade Nadzorczg audytorem.
Dnia 4 czerwca 2013 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. dokonata wyboru KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z siedzibg
w Warszawie jako biegtego rewidenta do przeprowadzenia przegladu poétrocznych i badania rocznych jednostkowych sprawozdan
finansowych CIECH S.A. oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy CIECH za lata 2013, 2014 i 2015 z mozliwoscig zakoriczenia
umowy po kazdym roku.
Dnia 26 maja 2015 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. dokonata zmiany biegtego rewidenta wybranego do badania sprawozdan finansowych za
rok 2015 poprzez:

. rezygnacje z firmy KPMG Audyt sp. z 0.0. sp. k. z siedzibg w Warszawie oraz

. wybér firmy PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie do przeprowadzenia przegladu pétrocznego i badania

jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Ciech, za rok 2015,

ponadto dokonata wyboru firmy PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, jako biegtego rewidenta do przeprowadzenia
przegladu potrocznego i badania jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Ciech za lata 2016 i 2017.
W Spétce okreslone s procedury autoryzacji sprawozdan finansowych. Raporty za I, Il i IV (IV kwartat — jesli jest publikowany) kwartat nie
podlega weryfikacji audytora, przed publikacjg sg analizowane przez Komitet Audytu Rady Nadzorczej i zatwierdzane przez Zarzad. Pétroczne
i roczne raporty okresowe po zakoriczeniu odpowiednio przegladu lub badania przez audytora przekazywane s Radzie Nadzorczej
i Akcjonariuszom Spoétki. Roczne sprawozdania przyjete przez Zarzad Spétki, po zaopiniowaniu przez Komitet Audytu i ocenie przez Rade
Nadzorczg s3 zatwierdzane przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
Przed publikacjg rocznego lub poétrocznego sprawozdania finansowego wnioski z badania sprawozdania finansowego przedstawiane s3
Komitetowi Audytu. Przedstawiciele Komitetu Audytu analizuja wyniki badania i przegladu na zamknietych posiedzeniach z audytorem Spétki.
Biegty rewident dodatkowo przedstawia List do Zarzadu, w ktérym zawiera rekomendacje dla Zarzadéw Spétek Grupy w oparciu o wyniki
badania lub przegladu sprawozdania finansowego w danym roku. Otrzymane rekomendacje audytora s3 omawiane przez Komitet Audytu
wraz z kierownictwem Pionu Finansowo-Ksiegowego celem ich implementacji.
Dane finansowe bedace podstawg sprawozdan finansowych i raportéw okresowych pochodza z systemu ksiegowo-finansowego, w ktérym
rejestrowane sg transakcje zgodnie z politykg rachunkowosci Spétki (zatwierdzong przez Zarzad) opartg na Miedzynarodowych Standardach
Rachunkowosci. Ksiegi rachunkowe CIECH S.A. sg prowadzone w zintegrowanym systemie informatycznym ERP. Modutowa struktura systemu
zapewnia przejrzysty podziat kompetencji, spdjnos¢ zapiséw operacji w ksiegach oraz kontrole zgodnosci pomiedzy ksiegami gtéwna
i pomocniczymi. Mozliwosci systemu pozwalajg na jego biezgce dostosowywanie do zmieniajgcych sie zasad rachunkowosci lub innych norm
prawnych. System posiada petng dokumentacje techniczng i uzytkowa, ktdra zgodnie z artykutem 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci jest okresowo aktualizowana.
Dostep do zasobdéw informacyjnych systemu informatycznego ograniczony jest odpowiednimi uprawnieniami dla upowaznionych
pracownikéw. Pracownicy maja dostep tylko do tych obszaréw systemu, ktérymi sie zajmuja. Kontrola dostepu prowadzona jest na kazdym
etapie, poczawszy od wprowadzania danych Zzrédtowych, poprzez przetwarzanie danych, az do generowania informacji wyjsciowych.
Odzwierciedleniem skutecznosci stosowanych procedur kontroli i zarzadzania ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych
CIECH S.A. i Grupy CIECH, s3 efekty w postaci wysokiej jakosci tych sprawozdan, co potwierdzajg wydawane opinie biegtych rewidentow
z badania sprawozdan finansowych, wysokie oceny odbiorcéw sprawozdan oraz wysokie miejsca zajmowane przez CIECH S.A. w konkursie
The Best Annual Report organizowanym przez Instytut Rachunkowosci i Podatkéw pod patronatem Warszawskiej Gietdy Papierow
Wartosciowych.
Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych CIECH S.A. i sprawozdan finansowych Grupy CIECH nalezy do
kompetencji Rady Nadzorczej Spétki (po uprzedniej rekomendacji Komitetu Audytu Rady Nadzorczej), ktéra okreslita w celu zapewnienia
niezaleznosci opinii nastepujace reguty wyboru Audytora:

. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nie moze dokonywa¢ badania Spétki/Grupy dtuzej niz 5 lat z rzedu;

. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych moze ponownie wykonywaé czynnosci badania Spé6tki/Grupy, po uptywie co
najmniej 2 lat;

. kluczowy biegty rewident nie moze wykonywac czynnosci rewizji finansowej Spotki/Grupy w okresie dtuzszym niz 5 lat z rzedu;

. kluczowy biegty rewident moze ponownie wykonywaé czynnosci rewizji finansowej Spétki/Grupy, po uptywie co najmniej 2 lat.

7.4. Akcjonariusze CIECH S.A. posiadajacy znaczne pakiety akcji

Akcje CIECH S.A. notowane s3 na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
Na dzierr 31 grudnia 2015 roku kapitat zaktadowy wynosit 263 500 965 zt i podzielony byt na 52 699 909 akcji o wartosci nominalnej 5,00 zt
kazda, w tym:

. 20 816 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
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. 19 775 200 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
. 8 203 984 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
. 23 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D,
. 1699 909 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Zgodnie z wiedzg Spétki, na dzier zatwierdzenia niniejszego raportu, akcjonariuszami posiadajacymi znaczne pakiety akcji (co najmniej 5%)
sg wskazane ponizej podmioty:

Udziat w ogdlnej

Liczba Gtoséw na Udziat w kapitale

Akcjonariusz Rodzaj akcji Liczba Akcji W2 liczbie gtoséw na zaktadowym (%)
wz
KI Chemistrys.ar. . Zwykt
- Wnemistrys.ar. ..z wykle na 26 952 052 26 952 052 51,14% 51,14%
siedzibg w Luksemburgu* okaziciela
ING Otwarty Fundusz Zwykte na
L. 5000 000 5000 000 9,49% 9,49%
Emerytalny** okaziciela
Zwykh
Pozostali Y . (? na 20747 857 20747 857 39,37% 39,37%
okaziciela

* na podstawie listy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu
7 marca 2016 roku, Rb 8/2016 sporzqdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

** na podstawie listy akcjonariuszy posiadajqcych co najmniej 5% gtoséw na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu
7 paZdziernika 2015 roku, Rb 35/2015 sporzqdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

7.5. Akcjonariusze posiadajacy specjalne uprawnienia kontrolne wraz z opisem tych uprawnien

Na dziert publikacji sprawozdania wszystkie akcje CIECH S.A. sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Statut CIECH S.A. nie przewiduje zadnych
specjalnych uprawnien kontrolnych dla posiadaczy akgji.

7.6. Ograniczenia dotyczace wykonywania prawa gtosu

W spétce CIECH S.A. nie wystepuja zadne ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, takie jak prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej
czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspdtpracy spétki,
prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi s3 oddzielone od posiadania papierow wartosciowych. Ograniczenia co do
wykonywania prawa gtosu moga wynika¢ w przypadku Spoétki jedynie z powszechnie obowigzujgcych przepiséw prawa.

7.7. Ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wiasnosci papieréw wartosciowych emitenta

Statut CIECH S.A. nie wprowadza zadnych ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych wyemitowanych
przez CIECH S.A.

7.8. Opis uprawnien do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Uprawnienia oséb zarzadzajgcych okreslajg przepisy Kodeksu spdétek handlowych oraz Statutu Spétki. Osoby zarzgdzajgce nie posiadajg
szczegblnych uprawnien do podjecia decyzji o emisji badZ wykupie akcji.

7.9. Zasady zmiany statutu spétki Emitenta

Zmiana Statutu Spoétki nastepuje na zasadach opisanych w przepisach Kodeksu spétek handlowych. Statut nie wprowadza regulacji
szczegotowych w stosunku do ww. regulacji. Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia Spoétki oraz wpisania do rejestru
przedsiebiorcéw. Uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczaca zmian Statutu Spotki zapada wiekszoscig trzech czwartych gtoséw. Po wpisaniu
zmian w Statucie do rejestru przedsiebiorcdw, CIECH S.A. przekazuje na ten temat raport biezgcy do publicznej wiadomosci. Walne
Zgromadzenie Spotki moze upowazni¢ Rade Nadzorcza do ustalenia jednolitego tekstu Statutu.

7.10. Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Sposob funkcjonowania Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. oraz jego uprawnienia regulujg Statut Spotki oraz Regulamin Walnego
Zgromadzenia CIECH S.A. Dokumenty te dostepne s3 na korporacyjnej stronie internetowej CIECH S.A. www.ciechgroup.com w sekcjach:
,Relacje Inwestorskie/Dokumenty korporacyjne”.

Walne Zgromadzenie CIECH S.A. odbywa sie jako zwyczajne lub nadzwyczajne zgodnie z przepisami kodeksu spotek handlowych i Statutu na
zasadach okreslonych w Regulaminie Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie zwotuje sie w sposdb i na zasadach wskazanych
w przepisach powszechnie obowigzujgcych. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie umieszczone na stronie internetowej Spétki
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oraz poprzez przekazanie raportu biezacego. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej dwadziescia sze$¢ dni przed terminem Walnego

Zgromadzenia. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki. Rada Nadzorcza moze zwotaé Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli

Zarzad nie zwota go w przepisanym terminie. Prawo do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje:

1)  Zarzadowi,

2)  Radzie Nadzorczej, jezeli zwotanie go uzna za wskazane,

3)  akcjonariuszom reprezentujagcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdétu gtoséw w Spétce.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogg zgdaé¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego

Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego Zgromadzenia. Zgdanie powinno byé zgtoszone Zarzadowi, na piémie

lub w postaci elektronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej Spotki, wraz z uzasadnieniem. Akcjonariusz lub

akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego moga:

1)  zadaé umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia - zadanie takie powinno by¢ zgtoszone
Zarzadowi, na pisSmie lub w postaci elektronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej Spétki, nie pézniej
niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia i zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej
proponowanego punktu porzadku obrad;

2)  przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spdtce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej na adres
poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej Spotki, projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia, Zgromadzenie moze by¢ odwotane, jezeli jego odbycie napotka na nadzwyczajne przeszkody

(sita wyzsza) lub jest oczywiscie bezprzedmiotowe. Odwotanie Zgromadzenia, w ktérego porzadku obrad na wniosek uprawnionych

podmiotéw umieszczono okreslone sprawy lub ktére zwotane zostato na taki wniosek, mozliwe jest tylko za zgoda wnioskodawcow.

Odwotanie nastepuje w taki sam sposéb jak zwotanie, zapewniajac przy tym jak najmniejsze ujemne skutki dla akcjonariuszy. Zmiana terminu

odbycia Zgromadzenia nastepuje w takim samym trybie, co jego odwotanie, choc¢by proponowany porzadek obrad nie ulegt zmianie.

Zgodnie ze Statutem CIECH S.A. do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki, sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej, ktdrej jednostkg dominujaca jest Spotka,
o ile Spdtka je sporzadza, i corocznego pisemnego sprawozdania Rady Nadzorczej, a takze udzielenie absolutorium cztonkom organéw
Spotki z wykonania przez nich obowigzkdw;

2) podejmowanie uchwat o podziale zysku lub pokryciu strat;

3) uchwalanie regulaminu Walnego Zgromadzenia;

4)  zmiana Statutu Spétki;

5)  zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki;

6)  zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

7) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie wysokosci wynagrodzen dla cztonkéw Rady Nadzorczej;

8) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

9) podejmowanie uchwat co do przeprowadzenia emisji obligacji, w tym obligacji zamiennych na akcje;

10) potaczenie Spotki z innymi spdtkami, podziat i przeksztatcenie Spoétki;

11) rozwigzanie Spotki;

12) wyrazanie zgody na nabycie przez Spétke akcji w celu umorzenia i uchwalanie warunkéw umarzania akgji;

13) podejmowanie innych uchwat przewidzianych przepisami prawa lub niniejszego Statutu.

Zgodnie z § 21 ust. 2 pkt 3) Statutu CIECH S.A. sprawy wnoszone na Walne Zgromadzenie CIECH S.A. sg rozpatrywane i opiniowane przez Rade

Nadzorczg CIECH S.A.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie lub przez przedstawicieli. Petnomocnictwo

powinno zosta¢ udzielone na pi$mie lub w postaci elektronicznej. O udzieleniu petnomocnictwa w postaci elektronicznej do uczestniczenia

w Walnym Zgromadzeniu i jego odwotaniu Akcjonariusz zawiadamia Spdtke za posrednictwem poczty elektronicznej na adres

wza@ciechgroup.com.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. oprécz uczestnikdw Zgromadzenia w obradach biorg udziat cztonkowie Zarzadu

i Rady Nadzorczej, w sktadzie umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie Zgromadzenia.

W Zgromadzeniu mogg bra¢ udziat ponadto:

1) eksperci, doradcy oraz pracownicy Spétki, ktérych obecnosé za celowg uzna Zarzad, Rada Nadzorcza lub Przewodniczacy,

2)  osoby obstugujace Zgromadzenie,

3) przedstawiciele Srodkdw masowego przekazu, o ile Zgromadzenie nie wyrazi sprzeciwu przeciwko ich obecnosci w formie uchwaty,

4)  osoby, o ktérych mowa w art. 370 § 3 i art. 395 § 3 zd. 2 KSH.

Sposrod uczestnikdw Zgromadzenia wybiera sie Przewodniczgcego Zgromadzenia. Przewodniczacy kieruje przebiegiem Zgromadzenia zgodnie

z przyjetym porzadkiem obrad, przepisami prawa, Statutem i Regulaminem Walnego Zgromadzenia, zapewniajgc sprawny przebieg obrad

Zgromadzenia oraz poszanowanie praw i intereséw wszystkich Akcjonariuszy.

Do kompetencji Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

1) czuwanie nad przestrzeganiem przepiséw, w tym przepisow Regulaminu przez uczestnikdw Zgromadzenia i w razie koniecznosci
podejmowanie odpowiednich decyzji porzadkowych w tym zakresie,

2)  otwieranie dyskusji nad poszczegdlnymi punktami porzadku obrad, udzielanie gtosu,

3)  odbieranie gtosu w przypadku wypowiedzi:
v' przekraczajacych ustalony limit czasu wystgpien albo replik, lub
v" natematy nie objete porzadkiem obrad, lub
v' zawierajgcych tresci obrazliwe,

4)  zamykanie dyskusji nad poszczegdlnymi punktami porzadku obrad,

5)  zamykanie list, o ktérych mowa w § 42 ust. 4 Regulaminu Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. (lista kandydatéw na cztonkdw Zarzadu,
w tym Prezesa Zarzadu, lub Rady Nadzorczej),

6) ustalanie — na podstawie przyjmowanych wnioskdw — tresci projektowanych uchwat Zgromadzenia,

7) zarzadzanie gtosowan, czuwanie nad ich prawidtowym przebiegiem, podpisywanie wszystkich dokumentéw zawierajgcych wyniki
gtosowania i ogtaszanie wynikéw gtosowarn,
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8) wydawanie zarzadzen porzadkowych obowigzujacych na sali obrad,

9)  rozstrzyganie watpliwosci proceduralnych i wyjasnianie — w razie potrzeby na podstawie uzyskiwanych opinii prawnych — kwestii
prawnych i regulaminowych,

10) stwierdzanie wyczerpania porzadku obrad,

11) zamykanie Zgromadzenia po wyczerpaniu porzadku obrad,

12) podejmowanie innych decyzji o charakterze porzadkowym.

Przewodniczacy moze samodzielnie zarzadzaé przerwy porzadkowe w obradach inne niz przerwy zarzadzone przez Zgromadzenie na

podstawie art. 408 & 2 KSH. Przerwy porzadkowe powinny by¢ zarzadzane przez Przewodniczgcego w taki sposdb, zeby obrady Zgromadzenia

mozna byto zakoriczy¢ w dniu ich rozpoczecia.

Przewodniczacy moze wprowadzaé pod obrady rozpatrzenie wniosku i podjecie uchwaty o zwotaniu nadzwyczajnego walnego zgromadzenia

oraz inne sprawy porzadkowe, do ktdérych nalezg zwtaszcza:

1)  dopuszczanie na sale obrad oséb, o ktérych mowa w § 8 ust. 2 pkt 1-3 Regulaminu Walnego Zgromadzenia CIECH S.A.,

2)  zgtoszenie wniosku o zmiane kolejnosci rozpatrywania spraw przewidzianych w porzadku obrad,

3)  wybodr komisji przewidzianych Regulaminem.

Uczestnicy Zgromadzenia mogg zgtasza¢ wnioski merytoryczne dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, wnioski porzadkowe oraz

whniosek o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia.

Projekty uchwat proponowanych do przyjecia przez Zgromadzenie s3 zamieszczone na stronie internetowej Spoétki. Uchwaty Walnego

Zgromadzenia CIECH S.A. zapadaja bezwzgledna wiekszoscig gtoséw, chyba ze przepisy Kodeksu spotek handlowych stanowig inaczej.

Regulamin Walnego Zgromadzenia nie przewiduje mozliwosci oddania gtosu drogg korespondencyjng, o ktérej mowa w art. 411! Kodeksu

spoétek handlowych.

Statut nie przewiduje mozliwosci uczestniczenia i wypowiadania sie w trakcie Zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji

elektronicznej.

Gtosowanie odbywa sie w sposob jawny. Tajne gtosowanie zarzadza sie:

1) przy wyborach,

2) nad wnioskami o odwotanie/powotanie cztonkéw organéw Spotki,

3) nad wnioskami o odwotanie likwidatoréw Spétki,

4) nad wnioskami o pociggniecie do odpowiedzialnosci oséb okreslonych w pkt 2) i 3),

5) w sprawach osobowych,

6) na zadanie choc¢by jednego z uczestnikéw Zgromadzenia.

Prawo zadania tajnego gtosowania nie stuzy przy podejmowaniu uchwat w sprawach porzgdkowych. Zgromadzenie moze uchyli¢ tajnos¢

gtosowania w sprawach dotyczacych wyboru powotywanych przez nie komisji.

7.11. Sktad osobowy i zasady dziatania organéw zarzadzajacych i nadzorczych spétki oraz ich komitetéw Zarzad CIECH S.A.

Zgodnie z § 23 ust. 1 Statutu Spotki, Zarzad sktada sie z co najmniej dwdch cztonkéw. Rada Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzadu oraz
pozostatych cztonkdw Zarzadu. Rada Nadzorcza ustala liczbe cztonkéw Zarzadu. Wspdlna kadencja cztonkdw Zarzadu trwa trzy lata.

Mandat Cztonka Zarzadu wygasa najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni
petny rok obrotowy petnienia funkcji Cztonka Zarzadu. Wygasniecie mandatu Cztonka nastepuje réwniez wskutek $mierci, rezygnacji lub
odwotania ze sktadu Zarzadu.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszystkie sprawy i decyzje gospodarcze i inne nie zastrzezone przepisami Kodeksu spétek handlowych lub
postanowieniami Statutu spotki do wytgcznej wtasciwosci Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Do sktadania oswiadczen woli i podpisywania w imieniu Spétki upowaznionych jest dwdch cztonkdéw Zarzadu tacznie albo jeden cztonek
Zarzadu facznie z prokurentem.
Obecna wspdlna kadencja Zarzadu Spotki rozpoczeta sie w dniu 22 maja 2013 roku. Szczegdtowy podziat kompetencji poszczegdlnych
Cztonkow Zarzadu zostat okreslony w uchwale Zarzadu.
Zarzad CIECH S.A. dziata na podstawie regulaminu uchwalonego przez Zarzad i zatwierdzonego przez Rade Nadzorcza. Uchwaty Zarzadu
zapadaja bezwzgledna wigkszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa Zarzadu. Zgodnie z zasada dobrych praktyk,
Regulamin Zarzadu stanowi, ze w razie sprzecznosci intereséw Spotki z osobistymi interesami Cztonka Zarzadu, jego matzonka, krewnych lub
powinowatych drugiego stopnia lub o0sdb, z ktérymi jest powigzany osobiscie, winien on sie wstrzymaé od udziatu w rozstrzyganiu takich
spraw i zadac zaznaczenia tego w protokole z posiedzenia Zarzadu.
Zgodnie z brzmieniem Regulaminu, uchwaly Zarzadu wymagaja sprawy przekraczajace zakres zwyklych czynnosci Spétki, w tym
w szczeg6lnosci:
1) przyjecie i zmiana Regulaminu Zarzadu;
2)  przyjecie i zmiana Regulaminu Organizacyjnego Spotki;
3)  przyjmowanie wnioskéw kierowanych do Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia;
4)  zwotywanie Walnych Zgromadzen i przyjmowanie proponowanego porzadku ich obrad;
5)  przyjmowanie rocznych i wieloletnich planéw finansowych oraz strategii rozwoju Spétki;
6) udzielanie prokury lub petnomocnictw ogdlnych;
7)  zacigganie kredytéw i pozyczek;
8) udzielanie pozyczek i darowizn;
9) rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania o wartosci przewyzszajacej 500 tys. zt;
10) wystepowanie o gwarancje bankowe, zacigganie zobowigzan z weksli, udzielanie wszelkiego rodzaju poreczen i ustanawianie innych

zabezpieczen.

Uchwata Zarzadu wymagana jest réwniez w sprawach nieprzekraczajacych zakresu zwyktych czynnosci Spotki, jezeli jej podjecia zazada
ktérykolwiek z Cztonkéw Zarzadu.
Na dzien 1 stycznia 2015 roku, Zarzad Spétki petnit swoje funkcje w sktadzie:

1) Dariusz Krawczyk — Prezes Zarzadu,

2)  Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu

3)  Maciej Tybura — Cztonek Zarzadu
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Rada Nadzorcza Emitenta w dniu 22 lipca 2015 roku odwotata Dariusza Krawczyka - Prezesa Zarzadu, ustalita liczbe cztonkéw Zarzadu na
2 (dwie) osoby i powierzyta Cztonkowi Zarzadu — Maciejowi Tyburze petnienie funkcji Prezesa Zarzadu CIECH S.A.
Rada Nadzorcza Emitenta w dniu 26 pazdziernika 2015 roku ustalita liczbe cztonkdw Zarzadu na 3 (trzy) osoby i powotata Artura Kréla do
sktadu Zarzadu, ktéremu powierzyta petnienie funkcji Cztonka Zarzadu Spotki.
Na dziert 31 grudnia 2015 roku Zarzad Spoétki petni swoje funkcje w sktadzie:
1)  Maciej Tybura — Prezes Zarzadu,
2)  Artur Krdl — Cztonek Zarzadu,
3)  Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu.
Organem odpowiedzialnym za ustalanie zasad i wysokosci wynagrodzer cztonkéw Zarzadu jest Rada Nadzorcza CIECH S.A.
Ponizej przedstawiono szczegétowe informacje o Cztonkach Zarzadu CIECH S.A.

Imie i nazwisko Maciej Tybura

Stanowisko Prezes Zarzadu CIECH S.A. od 22 lipca 2015 roku, Cztonek Zarzadu CIECH S.A. od 13 pazdziernika 2014 roku,
Ukonczyt Akademie Ekonomiczng w Poznaniu ze specjalizacjg Finanse i Rachunkowos$¢ Przedsiebiorstw.
Kwalifikacje Dodatkowo jest absolwentem studiéw podyplomowych MBA (Akademia Ekonomiczna we Wroctawiu) oraz

Zarzadzanie przez Koszty (Wyzsza Szkota Handlowa we Wroctawiu).

Na poczatku swojej kariery zwigzany z Grupa Hochtief i firmg Wrozamet (1997 — 2002), gdzie zajmowat sie
planowaniem strategicznym, inwestycjami i kontrolingiem. Nastepnie petnit szereg funkcji zarzadczych w
spotkach grupy KGHM, ze stanowiskiem wiceprezesa zarzgdu KGHM Polska MiedZ SA wiacznie (2008 —2012).
Cztonek licznych Rad Nadzorczych: CIECH S.A., PCC Exol, KGHM International, Telefonia Dialog, Pol-Miedz
Trans, Walcownia Metali Niezelaznych, PIGO. Nadal petni funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej KGHM
TFl oraz PHP Mercus, zasiada rowniez w Radzie Nadzorczej Tauron Polska Energia.

Nadzér nad jednostkami organizacyjnymi:

Doswiadczenie

o Biuro Zarzadzania Grupg

o Biuro Strategii

Biuro Zarzadzania Zasobami Ludzkimi
Biuro Kontroli i Audytu

Zespot Radcow Prawnych

Biuro Informatyki

Biuro Komunikacji

Zakres  obowigzkéw w X dzani tki
Grupie CIECH Biuro Zarzadzania Majatkiem

PION ZAKUPOW, w tym:
v’ Biuro Zakupéw surowcéw i Materiatéw

v" Biuro Zakupow Inwestycyjnych i Technicznych

o Biuro Finansowo-Ksiegowe, w tym:
Biuro Ksiegowosci

Biuro Zarzgdzania Finansami
Biuro Controllingu

Oddziat w Inowroctawiu
Oddziat w Nowej Sarzynie

SNENENENEN

Imie i nazwisko Artur Krol
Stanowisko Cztonek Zarzadu CIECH S.A. od 26 pazdziernika 2015 roku
Ukoriczyt Politechnike Wroctawska na Wydziale Informatyki i Zarzadzania, kierunek Zarzadzanie i Marketing.
Kwalifikacje Jest réwniez absolwentem studidéw podyplomowych w Szkole Gtéwnej Handlowej - ,Value Based
Management”.

Od poczatku swojej kariery zwigzany byt z Grupg KGHM Polska MiedZz S.A.. Prace rozpoczynat w

Departamencie Nadzoru Wtascicielskiego, nastepnie byt Dyrektorem Departamentu Wdrozen (pdiniej

Marketingu i Rozwoju) w Funduszu Inwestycji Kapitatowych KGHM Metale S.A. W latach 2006-2008 pracowat

w Watbrzyskich Zaktadach Koksowniczych ,Victoria® S.A. na stanowisku Dyrektora ds. Inwestycji i Rozwoju. W
Doswiadczenie latach 2008-2012 byt twoércg i Dyrektorem Naczelnym Centralnego Biura Zakupéw w KGHM Polska Miedz S.A.

Petnit réwniez funkcje Prezesa Zarzgdu w Przedsiebiorstwie Budowy Piecdw Przemystowych ,PIEC-BUD”

Wroctaw Sp. z 0.0. (2013-2014). W ostatnim czasie Dyrektor Naczelny Oddziatu Huta Miedzi , Gtogow” (2014-

2015). Pan Artur Krdl byt cztonkiem Rad Nadzorczych: KGHM Ecoren S.A., KGHM Shanghai Copper Trading Co.

Ltd, PHP Mercus Sp. z 0.0.

Nadz6r nad jednostkami organizacyjnymi:

° PION PRODUKCII, w tym:
v’ Biuro Produkji

Zakres  obowigzkéw w v" Biuro Utrzymania Ruchu
Grupie CIECH v' Biuro Energetyki

®  Biuro Ochrony Srodowiska

. Biuro Zarzadzania Inwestycjami

(] Biuro Systemdw Ciaggtego Doskonalenia Grupy
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Imie i nazwisko Artur Osuchowski

Stanowisko Cztonek Zarzadu CIECH S.A. od 2 kwietnia 2008 roku

Absolwent Prywatnej Wyiszej Szkoty Biznesu i Administracji w Warszawie, Wydziat Ekonomii, kierunek
Finanse i Bankowos¢.
Kwalifikacje Ukonczyt szkolenia zawodowe z zakresu zarzgdzania wartoscig przedsigbiorstwa, wyceny spétek na rynku
kapitatowym, restrukturyzacji dziatalnosci przedsiebiorstw. Stypendysta tygodnika ,Die Zeit”, American
Council on Germany, Dreager Foundation.
W latach 1996-1997 w Raiffeisen Bank Polska, analityk w departamencie rachunkowosci zarzadczej.
Od 1998 roku do 2001 roku w Ernst & Young, starszy konsultant w departamencie Corporate Finance
(odpowiedzialny za projekty fuzji i przeje¢ na rynku kapitatowym oraz strategiczne projekty zwigzane z
restrukturyzacjg i reorganizacja dziatalnosci przedsiebiorstw.
W latach 2001-2003 starszy konsultant w departamencie Corporate Finance w Capgemini. Odpowiedzialny za
Doswiadczenie projekty fuzji i przeje¢ na rynku kapitatowym oraz strategiczne projekty zwigzane z restrukturyzacjg i
reorganizacjq dziatalnosci przedsiebiorstw.
W latach 2003-2008 petnit funkcje menedzera w KPMG Advisory w departamencie doradztwa gospodarczego.
Odpowiedzialny za rozwdj ustug w zakresie projektéow strategicznych, reorganizacji dziatalnosci
przedsiebiorstw oraz projektéw zwigzanych z finansowaniem dziatalnosci i wsparciem inwestycji
bezposrednich.
Nadzoér nad jednostkami organizacyjnymi:

(] Biuro Zarzgdzania Projektami i Nadzoru Spotek
(] Biuro Marketingu i Komunikacji

®  Biuro Funduszy Europejskich

e  PION SPRZEDAZY, w tym:

Biuro Sprzedazy Soda Kalcynowana
Zakres  obowigzkéw w
Grupie CIECH

Biuro Sprzedazy Soda Oczyszczona

Biuro Sprzedazy Sdl

Biuro Logistyki i Administracji Sprzedazy
Biuro Analitycznego Wsparcia Sprzedazy
Stanowisko ds. Rozwoju Biznesu

ASANENENENEN

®  Samodzielne Stanowiska, w tym: Petnomocnik Zarzadu CIECH S.A. ds. Zintegrowanego Systemu
Zarzadzania Jakoscig i Bezpieczerstwem Informacji; Koordynator ds. Zintegrowanych Systemoéw
Zarzadzania w Grupie, Petnomocnik Zarzadu CIECH S.A.; Administrator Bezpieczenstwa Informacji
w CIECH S.A.

Rada Nadzorcza CIECH S.A.

Zgodnie z § 20 ust. 1 Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do dziewieciu cztonkdw powotywanych przez Walne Zgromadzenie. Wspdlna kadencja
cztonkéw Rady Nadzorczej trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza CIECH S.A. dziata na podstawie uchwalonego przez Rade Nadzorcza i zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie regulaminu.
Powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia. Rada Nadzorcza wybiera sposrod
swego grona Przewodniczgcego Rady Nadzorczej oraz w razie potrzeby jego zastepce oraz sekretarza. Rada Nadzorcza sprawuje nadzoér nad
dziatalnoscia Spofki.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczeg6lnosci:

1) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej, ktérej jednostka dominujaca jest Spotka, o ile Spotka je
sporzgdza, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych
podziatu zysku lub pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow tej
oceny;

2) opiniowanie opracowywanych przez Zarzad programow dziatania Spotki;

3) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majacych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia;

4) uchwalanie regulaminu Rady Nadzorczej;

5) zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

6) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu;

7) ustalanie zasad wynagradzania i wysokosci wynagrodzen dla cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu;

8) wybor biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego Spoétki oraz badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Spotki;

9) wyrazenie zgody na nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci;

10) wyrazanie zgody na dokonanie rozporzadzenia prawem lub zaciggniecie zobowigzania w kwocie przekraczajacej 20 min zt (stownie:
dwadziescia milionow ztotych) z wytgczeniem:

a) kupnaisprzedazy surowcéw, pétproduktow i produktéw zwigzanych z przedmiotem dziatalnosci Spétki;

b) zaciggania zobowigzan zwigzanych z podstawowa, biezacg dziatalnoscig Spétki w kwotach nie przekraczajgcych 10 % kapitatéw
wtasnych Spétki;

c)  czynnosci, ktére wymagaja zgody Walnego Zgromadzenia.

11) opiniowanie kandydatow na cztonkéw rad nadzorczych spétek, ktorych wspdlnikiem lub akcjonariuszem jest Spotka;

12) zatwierdzenie projektow rocznych business plandw i budzetu Spétki, Grupy Kapitatowej Spétki oraz ich zmian;
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13)  wyrazanie zgody na obcigzanie sktadnikdw majatku Spétki na kwote (sume zabezpieczenia) przekraczajgcg 10,000,000.00 zt (stownie:
dziesie¢ miliondw ztotych), w jednej badz serii powigzanych ze sobg transakgji;

14)  wyrazanie zgody na udzielanie przez Spotke poreczen i gwarancji podmiotom innym niz spotki zalezne w rozumieniu Kodeksu spotek
handlowych;

15)  wyrazanie zgody na wypfate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy;

16)  wyrazanie zgody na wykonywanie przez Spotke uprawnien wiascicielskich przyznanych jej jako wspdlnikowi lub akcjonariuszowi spotki
zaleznej, w zakresie okreslonym w pkt 10) powyzej.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtoséw przy obecnosci co najmniej potowy sktadu Rady Nadzorczej, przy czym
w przypadku oddania réwnej liczby gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady. Zgodnie ze Statutem CIECH S.A. Rada Nadzorcza moze
podejmowac uchwaty bez zwotywania posiedzenia, w trybie gtosowania pisemnego lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢, przy czym dla skutecznego podjecia uchwaty w takim trybie konieczne jest powiadomienie o tresci projektu
uchwaty wszystkich cztonkéw Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swdj gtos na
piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku
obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;j.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaja sie w miare potrzeby, jednak nie rzadziej niz raz na kwartat.

Rada Nadzorcza CIECH S.A. corocznie przedktada Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spétki sprawozdanie z dziatalnosci Rady za dany rok
obrotowy. Sprawozdanie zawiera szczegétowe omowienie dziatalnosci Rady Nadzorczej, omdwienie realizacji przez Zarzad programoéw
dziatania, ocene sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz Grupy Kapitatowej CIECH, sprawozdania finansowego Spétki oraz Grupy
Kapitatowej CIECH oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty.

Majac na uwadze najwyzsze standardy dobrych praktyk oraz, zeby zapewni¢ mozliwos¢ rzetelnej oceny Spétki przez akcjonariuszy, Rada
Nadzorcza CIECH S.A. dokonuje zwieztej oceny sytuacji CIECH S.A. Ocena ta jest przedstawiana corocznie przed Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem Spoétki w terminie umozliwiajgcym akcjonariuszom CIECH S.A. zapoznanie sie z dokumentem.

Na dzien 1 stycznia 2015 roku Rada Nadzorcza petnita swoje funkcje w sktadzie:

1)  DrlJan Kulczyk — Przewodniczacy Rady

2)  Tomasz Mikotajczak — Zastepca Przewodniczacego Rady
3)  Wojciech Stramski — Sekretarz Rady

4)  Piotr Augustyniak

5)  Mariusz Nowak

6)  Artur Olech.

W zwigzku ze $miercig dr Jana Kulczyka - Przewodniczacego Rady Nadzorczej, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki z dniem
26 sierpnia 2015 roku powotato do sktadu Rady Nadzorczej p. Sebastiana Kulczyka.

Rada Nadzorcza w dniu 8 pazdziernika 2015 roku wybrata p. Sebastiana Kulczyka na Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Rada Nadzorcza petnita swoje funkcje w sktadzie:

1)  Sebastian Kulczyk — Przewodniczacy Rady

2)  Tomasz Mikotajczak — Zastepca Przewodniczacego Rady
3)  Wojciech Stramski — Sekretarz Rady

4)  Piotr Augustyniak

5)  Mariusz Nowak

6)  Artur Olech.

Organem odpowiedzialnym za ustalanie zasad i wysokosci wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej jest Walne Zgromadzenie.
Szczegdtowe informacje o kwotach wynagrodzen wyptaconych poszczegélnym Cztonkom Rady Nadzorczej znajdujg sie w punkcie 11.31.5.

Ponizej przedstawiono szczegétowe informacje o Cztonkach Rady Nadzorczej CIECH S.A.

Imie i nazwisko Sebastian Kulczyk

Przewodniczacy Rady Nadzorczej CIECH S.A. od 8 paZdziernika 2015 roku,

isk
Stanowisko Nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.
et . Absolwent kierunku zarzadzanie i marketing na Wydziale Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu.

Kwalifikacje R . .
Studiowat takze w London School of Economics.

Doswiadczenie 0Od 2010 roku zwigzany z Grupg Kulczyk Invesments, a w grudnia 2013 roku Prezes Zarzgdu (Chief Executive Officer)
Kulczyk Investments S.A.

Imie i nazwisko Tomasz Mikotajczak

Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej CIECH S.A. od 10 lipca 2014 roku, jako Cztonek Rady Nadzorczej od
Stanowisko 7 lipca 2014 roku.
Nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego. Od 1998 roku wpisany na liste radcow

Kwalifikacje prawnych w Okregowej Izbie Radcow Prawnych w Warszawie.
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Imie i nazwisko Tomasz Mikotajczak

0Od 1980 roku prywatny inwestor, ktéry swojg dziatalno$¢ biznesowg prowadzi gtéwnie przez spétke holdingowa
Towarzystwo Inwestycji Kapitalowych S.A., poprzez ktérg dokonuje inwestycji krétko- i $rednioterminowych typu
private equity. Inwestuje gtéwnie w branze nieruchomosci, teleinformatyczng, automatyki budowlanej i
przemystowej oraz spétki zajmujace sie projektowaniem budowg infrastruktury. Tomasz Mikotajczak od poczatku

Doswiadczenie swojej dziatalnosci zrealizowat kilkanascie proceséw prywatyzacyjnych jako inwestor strategiczny, uczestniczyt
réwniez w przejeciach wielu firm oraz w procesach ich restrukturyzacji. Prywatnie inwestuje réwniez na rynku
kapitatowym oraz w instrumenty finansowe. Jest wychowawca i promotorem wielu mtodych przedsiebiorcéw,
skutecznie dziatajacych na réznych obszarach polskiego rynku. Cztonek Rad Nadzorczych Kulczyk Investments S.A.,
Kulczyk Holding S.A., Polish Energy Partners S.A. oraz Polenergia Holding S.a.r.l. i Przewodniczacy Komisji
Rewizyjnej Polskiej Rady Biznesu.

Imie i nazwisko Wojciech Stramski

Stanowisko Sekretarz Rady Nadzorczej CIECH S.A. od 10 lipca 2014 roku, jako Cztonek Rady Nadzorczej od 7 lipca 2014 roku.

Jest absolwentem Marshall School of Business w University of Southern California. Jest cztonkiem Stowarzyszenia
Miedzynarodowych Biegtych Rewidentéw (ACCA Member) oraz Miedzynarodowego Stowarzyszenia Audytorow
Wewnetrznych (l1A). Posiada takze akredytacje zezwalajace na przeprowadzenie weryfikacji efektywnosci funkcji
audytu wewnetrznego zgodnie ze standardami IlA.

Kariere zawodowa rozpoczynat w KPMG w strukturach zespotu odpowiedzialnego za przeprowadzanie audytéw
finansowych spoétek z réznych branz. Przez dwa lata, jako Kierownik Dziatu Risk Advisory Services KPMG w Polsce,
Swiadczyt ustugi doradcze miedzy innymi w zakresie proceséw logistycznych. Od ponad 8 lat swojg dziatalnos¢
koncentruje na zagadnieniach zwigzanych z identyfikacja oraz wdrozeniem rozwigzan zaréwno operacyjnych jak i
strategicznych, wspierajacych zwiekszanie wartosci spotek. Pracowat dla duzych korporacji miedzynarodowych
takich jak Altria Corporate Services w Szwajcarii (holding Grupy Philip Morris) oraz dla Grupy Honeywell. Do
zakresu jego obowigzkéw nalezato m.in. przeprowadzanie badan efektywnosci operacyjnej oddziatéw Philipa
Morrisa oraz Honeywell w rejonie EMEA na rzecz Komitetu Audytu Rady Nadzorczej w USA w celu zapewnienia
budowy wartosci przez oba podmioty. Przed dotgczeniem do Kulczyk Holding w 2012 roku byt Cztonkiem Zarzadu
Magro International (firm nalezacych do Kulczyk Holding i Pon Holding) oraz kierownikiem Dziatu Audytu
Wewnetrznego w KPI Polska Group. W Kulczyk Holding petni funkcje Dyrektora w Dziale Portfolio Management,
gdzie nadzoruje przedsiewziecia inwestycyjne w Grupie KI/KH.

Kwalifikacje

Doswiadczenie

Imie i nazwisko Piotr Augustyniak

Cztonek Rady Nadzorczej CIECH S.A. od 7 lipca 2014 roku.

Stanowisko Nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Kwalifikacje Absolwent Uniwersytetu Warszawskiego Wydziatu Filologii Angielskiej i Wydziatu Zarzadzania.

Obecnie prowadzi wtasna dziatalnos$¢ gospodarcza (doradztwo finansowe). W latach 1994-2011 zatrudniony w
Enterprise Investors (El), kolejno jako analityk, dyrektor inwestycyjny, wiceprezes, w latach 2006-2011 jako partner.
W okresie czerwiec - grudzien 2001 roku petnit funkcje Prezesa Zarzadu Energoaparatura S.A. W latach 1993-1994
zatrudniony w Ministerstwie Przeksztatcert Wtasnosciowych (MPW) kolejno jako: kierownik projektu, kierownik
zespotu prywatyzacyjnego. W latach 1992-1993 zatrudniony jako asystent oficera finansowego w Fundacji
Przeksztatcenn Wtasnosciowych przy MPW. W latach 1991-1992 pracowat w New York Times (Warszawa) jako
ttumacz. Jako partner El byt odpowiedzialny za monitoring, wprowadzanie spotek na GPW, transakcje sprzedazy
znaczacych pakietéw akcji spétek portfela El na rynku publicznym i prywatnym. Brat udziat w ponad 40 transakcjach
zwigzanych ze spétkami El, w szczegdlnosci sprzedazy na rynku prywatnym kontrolnych pakietow akcji (Bauma,
Agros Nova, Opoczno), wprowadzeniu na GPW spdtek (Comp Rzeszéw (obecnie Asseco Poland), PEP, Opoczno, Teta,
Sfinks, AB, Magellan), restrukturyzacji finansowej stowackiej spétki logistycznej STD Donivo (opracowanie i nadzér
nad planem restrukturyzacji obejmujacym negocjacje z grupa bankéw finansujgcych spétke). Cztonek rad
nadzorczych kilkunastu polskich i zagranicznych spétek (m.in.: Polfa Kutno, Energoaparatura, Elektrobudowa, Wizéw,
Sfinks, Bauma, Opoczno).

Doswiadczenie

Imie i nazwisko Mariusz Nowak

Cztonek Rady Nadzorczej CIECH S.A. od 7 lipca 2014 roku.

Stanowisko Nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Uniwersytetu Szczeciriskiego na Wydziale Ekonomii oraz Cybernetyki i Informatyki. Posiada réowniez tytut
MBA Ecole Nationale des Ponts et Chaussees w Paryzu.

Specjalista w dziedzinie finansow, ksiegowosci i zarzadzania. W Kulczyk Investments i Kulczyk Holding od 2012 roku.
Woczesniej, od marca 2010 roku, Dyrektor Finansowy Kulczyk Pon Investments oraz Prezes Zarzadu Magro
Doswiadczenie International. W latach 1991-2010 pracowat na réznych stanowiskach dla grupy Wavin, a w 2007 roku objat funkcje
Dyrektora Zarzgdzajgcego Wavin Ekoplastik. Cztonek Rad Nadzorczych: PEKAES S.A., PEP S.A., Autostrada Wielkopolska
S.A., Autostrada Wielkopolska Il S.A., Autostrada Eksploatacja S.A. oraz AWSA Holland Il BV.

Kwalifikacje
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Imie i nazwisko Artur Olech

Cztonek Rady Nadzorczej CIECH S.A. od 7 lipca 2014 roku

Stanowisko Nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Uniwersytetu Warszawskiego Wydziatu Prawa oraz Szkoty Gtéwnej Handlowej
w Warszawie Wydziatu Finanse i Bankowos¢.

Od pazdziernika 1998 — lutego 2014 roku Cztonek Zarzadu Grupy Generali. W latach 2010-2014 Prezes Zarzadu, w
latach 2008-2010 Wiceprezes Zarzgdu odpowiedzialny za ubezpieczenia na zycie i ubezpieczenia emerytalne. W latach
2003-2008 Cztonek Zarzgdu. W latach 1997-1998 Dyrektor Volkswagen Bank Polska/Volkswagen Leasing Polska-
Warszawa. W latach 1996 — 1997 zatrudniony jako analityk w Polish Institute of Management (PIM Sp. z 0.0.). W
latach 1994-1997 zatrudniony na stanowisku kierownika projektu Fundacji w CASE Consulting (Fundacja Centrum
Analiz Spoteczno-Ekonomicznych) w Warszawie. Odbyt liczne szkolenia dla najwyzsze kadry zarzadzajacej, w tym m.in.
w Harvard Business School, Kellogg School of Management i Chicago GSB. W roku 2012 laureat nagrody dla
najlepszego menedzera w przemysle ubezpieczeniowym (przyznana przez magazyn Wprost). Odpowiedzialny za
projekt ,Procesy wyjécia w gospodarce przejéciowe]” w imieniu Banku Swiatowego, realizowanego w ramach CASE
Consulting (Fundacja Centrum Analiz Spoteczno-Ekonomicznych) pod nadzorem Profesora Leszka Balcerowicza.

Kwalifikacje

Doswiadczenie

Komitety Rady Nadzorczej CIECH S.A.

W ramach Rady Nadzorczej CIECH S.A. funkcjonujg nastepujgce Komitety: Komitet Audytu Rady Nadzorczej CIECH S.A. i Komitet Rady
Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen.

Komitet Audytu

Komitet Audytu Rady Nadzorczej CIECH S.A. zostat powotany Uchwatg Nr 57/1V/2005 z dnia 16 lutego 2005 roku.

Zgodnie z Regulaminem Komitetu Audytu w szczegdlnosci, do zadarn Komitetu Audytu nalezy:

1)  monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,

2)  monitorowanie skutecznosci systemu kontroli wewnetrznej,

3)  monitorowanie skutecznosci systemu audytu wewnetrznego,

4)  monitorowanie skutecznosci systemu zarzadzania ryzykiem,

5)  monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej,

6) monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spétki.
Komitet Audytu Rady Nadzorczej CIECH S.A. sktada coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci, ktére jest czescia Sprawozdania
z dziatalnosci Rady Nadzorczej CIECH S.A., przedktadanego akcjonariuszom podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia CIECH S.A.
Na dzien 1 stycznia 2015 roku, sktad Komitetu Audytu przedstawiat sie nastepujaco:

1)  Wojciech Stramski - Przewodniczacy Komitetu
2)  Piotr Augustyniak - Cztonek Komitetu
3)  Artur Olech - Cztonek Komitetu

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, Komitet Audytu petnit swoje funkcje w niezmienionym sktadzie.

Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen

Komitet ds. Wynagrodzeri zostat powotany Uchwatg Nr 66/1V/2005 Rady Nadzorczej CIECH S.A. Zgodnie z Regulaminem Komitetu ds.

Wynagrodzen gtéwnym zadaniem Komitetu jest doradzanie Radzie Nadzorczej w kwestiach zwigzanych z okreslaniem zasad i wysokosci

wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu CIECH S.A.

W szczegdlnosci, do zadan Komitetu nalezy:

1) przedstawienie Radzie Nadzorczej propozycji w zakresie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu CIECH S.A., ktére winny
uwzgledniaé wszystkie formy wynagradzania, w szczegdlnosci w odniesieniu do: wynagrodzenia statego, systemu wynagradzania za
wyniki, systemu emerytalnego i odpraw;

2) przedstawienie Radzie Nadzorczej propozycji w zakresie wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkdéw Zarzadu CIECH S.A.;

3) przedstawienie Radzie Nadzorczej projektow umow regulujgcych petnienie obowigzkéw przez cztonkdw Zarzadu CIECH S.A.;

4) omawianie (z udziatem lub bez udziatu Zarzadu Spétki) wszelkich problemdw lub zastrzezen, ktére moga sie pojawiaé¢ w kwestiach
zwigzanych z wynagradzaniem cztonkdw Zarzadu CIECH S.A,;

5) rozwazanie wszelkich innych kwestii, na ktére zwrdcit uwage Komitet lub Rada Nadzorcza;

6) informowanie Rady Nadzorczej o wszelkich znaczgcych kwestiach w ogélnym kontekscie dziatalnosci Komitetu.

Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen skfada coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci, ktére jest czescig Sprawozdania
z dziatalnos$ci Rady Nadzorczej CIECH S.A., przedktadanego akcjonariuszom podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia CIECH S.A.
Wg stanu na dzien 1 stycznia 2015 roku sktad Komitetu ds. Wynagrodzen byt nastepujacy:

1) Tomasz Mikotajczak - Przewodniczacy Komitetu,
2)  Mariusz Nowak - Cztonek Komitetu
Na dzien 31 grudnia 2015 roku, Komitet ds. Wynagrodzen petnit swoje funkcje w niezmienionym sktadzie.

7.12. Informacja o umowach zawartych miedzy emitentem, a osobami zarzadzajacymi, przewidujacych rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje
z powodu potaczenia emitenta przez przejecie

W przypadku zwolnienia Cztonkdéw Zarzadu z zajmowanego stanowiska przystuguje jednorazowa odprawa pieniezna w wysokosci

szeSciomiesiecznego wynagrodzenia. Umowa o zakazie konkurencji z Cztonkami Zarzadu po ustaniu stosunku pracy przewiduje wyptate
odszkodowania, w wysokosci 50% wynagrodzenia miesiecznego przez okres nieprzekraczajgcy 24 miesiecy.
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Il. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE CIECH S.A. ZA 2015 ROK
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT CIECH S.A.

w tysigcach zfotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014*
DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 2038491 1655 739
Koszty wtasny sprzedazy (1592 087) (1308 071)
Zysk/(strata) brutto na sprzedazy 446 404 347 668
Pozostate przychody operacyjne 7 86361 21419
Koszty sprzedazy (145 914) (153 249)
Koszty ogdlnego zarzadu (64 755) (49 871)
Pozostate koszty operacyjne 7 (6 871) (33 841)
Zysk/(strata) na dziatalnosci operacyjnej 315 225 132126
Przychody finansowe 7 309 744 227 401
Koszty finansowe 7 (346 437) (303 820)
Przychody / Koszty finansowe netto (36 693) (76 419)
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 278 532 55707
Podatek dochodowy 8 53 046 (22 246)
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 331578 33461
DZIALALNOSC ZANIECHANA

Zysk/(strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - 58 668
Zysk/(strata) netto za okres 331578 92129
Zysk/(strata) na jedng akcje (w ztotych):

Podstawowy 6,29 1,75
Rozwodniony 6,29 1,75
Zysk/(strata) na jedna akcje (w ztotych) na dziatalnosci

kontynuowanej:

Podstawowy 6,29 0,64
Rozwodniony 6,29 0,64

*dane przeksztatcone

Jednostkowe sprawozdanie z zyskéw lub strat nalezy analizowaé tacznie z dodatkowymi informacjami i objasnieniami, ktére stanowig

integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z INNYCH CALtKOWITYCH DOCHODOW CIECH S.A.

w tysigcach zfotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 331578 33461
Zysk/(strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej - 58 668
Zysk/(strata) netto za okres 331578 92129
Inne catkowite dochody brutto, ktére moga zostac przeniesione do sprawozdania z zyskéw lub 4184 (7 163)
strat

Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych 4184 (7 163)
Inne catkowite dochody brutto, ktére nie moga zostac przeniesione do sprawozdania z zyskéw 491 (432)
lub strat

Wycena rezerw aktuarialnych 491 (432)
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw (888) 1443

Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw, ktére moga zostac

. . . (795) 1361
przeniesione do sprawozdania z zyskéw lub strat

Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw, ktére nie moga zostac (93) 22
przeniesione do sprawozdania z zyskdw lub strat
Inne catkowite dochody netto 3787 (6 152)
CALKOWITE DOCHODY OGOLEM 335 365 85977

Jednostkowe sprawozdanie z innych catkowitych dochodéw CIECH S.A. nalezy analizowac tacznie z dodatkowymi informacjami i
objasnieniami, ktdre stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)J CIECH S.A.

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
AKTYWA

Rzeczowe aktywa trwate 12 12 808 6031
Wartosci niematerialne 13 9 462 9861
Udzielone pozyczki dtugoterminowe 14 292 868 317 805
Pozostate inwestycje dtugoterminowe 15 2 035487 1730373
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 135316 77 331
Aktywa trwate razem 2485941 2141401
Zapasy 16 19673 21773
Inwestycje krotkoterminowe 18 215411 118 392
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 194 9163
Naleznosci handlowe i pozostate 17 331797 272993
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty 19 174 745 10261
Aktywa obrotowe razem 741 820 432 582
Aktywa, razem 3227761 2573983
PASYWA

Kapitat akcyjny 21 287 614 287614
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 21 470 846 470 846
Kapitat z tytutu stosowania rachunkowosci zabezpieczen 21 (2 335) (5 724)
Kapitat z wyceny aktuarialnej 21 50 (348)
Pozostate kapitaty rezerwowe 21 76 199 76199
Zyski zatrzymane 21 464 849 133271
Kapitat wtasny razem 1297 223 961 858
E?lf);:]v;/izama z tytutu kredytéw, pozyczek oraz innych instrumentéw 22 1494 775 1177 605
Inne zobowigzania dtugoterminowe 22 41828 2512
Swiadczenia pracownicze 25 510 875
Zobowiazania dtugoterminowe razem 1537113 1180992
E?l?;v;lizama z tytutu kredytdéw, pozyczek oraz innych instrumentéw 26 124 124 91921
Zobowigazania z tytutu leasingu - 360
Zobowigzania handlowe i pozostate 26 238 127 316 822
Zobowigazania z tytutu podatku dochodowego 4219 9
Rezerwy (krétkoterminowe rezerwy na $wiadczenia pracownicze i 24,

rezerwypc(nostaie) ! P 25 26955 22021
Zobowiazania krétkoterminowe razem 393 425 431133
Zobowiazania razem 1930538 1612125
Pasywa, razem 3227761 2573983

Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej nalezy analizowa¢ facznie z dodatkowymi informacjami i objasnieniami, ktére stanowig

integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM CIECH S.A.

Kapitat z emisji Kapitat z tytutu
akcji powyzej ich stosowania Kapitat z wyceny Pozostate Zyski
w tysigcach ztotych Kapitat akcyjny wartoéci rachunkowodci aktuarialne] kapitaty zatrzymane Kapitat wiasny razem
} . ) ) rezerwowe
nominalnej zabezpieczen

Kapitat wiasny na dzien 01.01.2015: 287614 470 846 (5724) (348) 76 199 133271 961 858
Transakcje z akcjonariuszami ujete bezposrednio w kapitale ) ) ) ) ) ) )
wtasnym

Catkowite dochody ogétem za okres - - 3389 398 - 331578 335365
Zysk /(strata) netto 331578 331578
Inne catkowite dochody 3389 398 - 3787
Kapitat wtasny na dzieri 31.12.2015 287 614 470 846 (2335) 50 76 199 464 849 1297 223

at:‘?it:/vz i?llséllw Kzfci)tsegvf/atﬁti:m Kapitat z wycen Pozostate Zyski
w tysigcach ztotych Kapitat akcyjny 4P y’ ‘J . P . v K v kapitaty ¥ Kapitat wiasny razem
wartosci rachunkowosci aktuarialnej zatrzymane
; . ) ) rezerwowe
nominalnej zabezpieczen

Kapitat witasny na dzier: 01.01.2014: 287 614 470 846 78 2 76 199 100 693 935 432
Transakcje z akcjonariuszami ujete bezposrednio w kapitale } ) ) ) } (59 551) (59 551)
wiasnym

Wyptata dywidendy - - - - - (59 551) (59 551)
Catkowite dochody ogétem za okres - - (5 802) (350) - 92129 85977
Zysk /(strata) netto - - - - - 92129 92129
Inne catkowite dochody (5 802) (350) - (6 152)
Kapitat wiasny na dzien 31.12.2014 287 614 470 846 (5724) (348) 76 199 133271 961 858

Jednostkowe sprawozdanie ze zmian w kapitale nalezy analizowac tagcznie z dodatkowymi informacjami i objasnieniami, ktére stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH CIECH S.A.

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014*
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk / (strata) netto za okres 331578 92129
Korekty

Amortyzacja 3907 6 866
Utworzenie / (odwrdcenie) odpiséw aktualizujgcych 38 240 23271
(Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych 59 958 18908
(Zyski) / straty z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej (13 628) -
(Zyski) / straty ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych (366) (36)
Dywidendy i odsetki (97 680) 12 802
Podatek dochodowy naliczony (53 046) (36 422)
Wynik operacyjny przed zmiang kapitatu obrotowego oraz rezerw 268 963 117 518
Zmiana stanu naleznosci 20 (60117) 51 866
Zmiana stanu zapasow 2100 (13 908)
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych 20 (59 340) 26 954
Zmiana stanu rezerw i $wiadczen pracowniczych 4569 -
Srodki pieniezne netto wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej 156 175 182 430
Odsetki zaptacone (125 391) (121 641)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu prowizji aranzacyjne;j 20767 5179
Wycena instrumentdéw finansowych (3727) -
Podatek dochodowy zaptacony 9163 (5937)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 56 987 60 031
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Wptywy 667 627 226 164
Zbycie spotki zaleznej 101 199 -
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 386 38
Dywidendy otrzymane 161 603 38075
Odsetki otrzymane 13614 22752
Wptywy ze sptaty pozyczek 389513 165 299
Wptywy cash poollingu 1312 -
Wydatki (853 812) (177 314)
Nabycie spdtki zaleznej (po potrgceniu przejetych srodkdw pienieznych) (116 063) -
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (11 975) (9 468)
Wydatki na podwyzszenie i doptaty do kapitatu (35 495) (53 505)
Wydatki cash poollingu - (18 267)
Wyptacone pozyczki (690 279) (96 074)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (186 185) 48 850
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy 1373 161 74967
Wptywy z zaciggnietych kredytow i pozyczek 1371499 10 445
Wptywy cash poollingu 1662 64522
Wydatki (1079 376) (221 327)
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - (59 551)
Wydatki na sptate kredytow i pozyczek - -
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (1079 298) (160 000)
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego (78) (1776)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 293 785 (146 360)
Przeptywy pieniezne netto razem 164 587 (37 479)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 19 10 261 50 499
Wptyw zmian z tytutu réznic kursowych (103) (2 759)
Srodki pieniezne na koniec okresu 19 174 745 10 261

*dane przeksztatcone

Jednostkowe sprawozdanie z przeptywdw pienieznych nalezy analizowac facznie z dodatkowymi informacjami i objasnieniami, ktére

stanowig integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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DODATKOWE INFORMACIE | OBJASNIENIA DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje ogéine

Prezentowane sprawozdanie finansowe CIECH S.A. za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku, wraz z danymi
poréwnawczymi, zostato zatwierdzone przez Zarzad CIECH S.A. w dniu 21 marca 2016 roku.

Zasady rachunkowosci opublikowane sg w punkcie 11.2.1 dodatkowych informacji i objasnier do sprawozdania finansowego.

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy rozpatrywac tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy
Kapitatowej CIECH.

CIECH S.A. ma siedzibe w Warszawie, przy ul. Wspdlnej 62. Od 1995 roku spétka CIECH S.A. byta zarejestrowana w Rejestrze Handlowym B
pod numerem RHB 44665 prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XVI Wydziat Gospodarczy-Rejestrowy. W dniu 24 maja
2001 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego wydat postanowienie o wpisie CIECH
S.A. do Rejestru Przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000011687. Obecnie, po zmianach organizacyjnych w
Sadzie, spotka CIECH S.A. jest zarejestrowana pod numerem 0000011687 w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII|
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci CIECH S.A. zgodnie ze statutem jest miedzy innymi: prowadzenie dziatalnosci gospodarczej
obejmujacej dziatalno$¢ handlowg, inwestycyjng, produkcyjng, ustugowa i operacje finansowe ze szczegdlnym uwzglednieniem dziatalnosci
w zakresie handlu zagranicznego i krajowego chemikaliami oraz dziatalnosci z tym handlem zwigzanej. Spétka moze prowadzi¢ dziatalnosé
przedstawicielska na rzecz firm krajowych i zagranicznych.

Zarzad CIECH S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe wg stanu na dzieri 31 grudnia 2015 roku i dane
poréwnawcze zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlaja w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa CIECH S.A. oraz jej wynik finansowy. Ponadto Zarzad CIECH S.A. oswiadcza, ze sprawozdanie
za 2015 rok zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spétki, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad CIECH S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa i jest nim:
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie posiadajgca wpis na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych, prowadzona przez Krajowg Rade Biegltych Rewidentéw pod numerem 144 rejestru. Podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujacy tego badania spetniaja warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii i raportu z badania, zgodnie z wtasciwymi
przepisami prawa krajowego.

2. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Oswiadczenie Zarzadu o zgodnosci z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
Zarzad CIECH S.A. os$wiadcza, ze sprawozdanie finansowe za prezentowany okres oraz okres poréwnawczy zostato sporzadzone zgodnie ze
wszystkimi Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi do stosowania w Unii Europejskiej oraz zwigzanymi

z nimi Interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej (MSSF).

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci. Czas trwania dziatalnosci jest nieoznaczony.

Rokiem obrachunkowym dla CIECH S.A jest rok kalendarzowy.

Jednostkowe sprawozdanie z zyskéw lub strat CIECH S.A. sporzadzane jest w wersji kalkulacyjnej, a jednostkowe sprawozdanie
z przeptywow pienieznych metoda posrednia.

Walutg funkcjonalng i walutg sprawozdawczg prezentowanego sprawozdania finansowego jest ztoty polski. Dane w sprawozdaniu
finansowym zostaty podane w tysigcach ztotych polskich (tys. z1), o ile nie jest to wskazane inaczej.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu profesjonalnych osgdéw, szacunkéw i zatozen, ktore majg

wplyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywodw, przychodéw oraz kosztdw. Szczegétowe informacje na temat
danych szacunkowych opisane zostaty w punkcie I1.3.
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Szacunki oraz zwigzane z nimi zatozenia opieraja sie na doswiadczeniu historycznym oraz réznych innych czynnikach, ktére sg uznawane za
racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe profesjonalnego osgdu, co do wartosci bilansowej aktywdw i zobowiazan,
ktéra nie wynika bezposrednio zinnych Zrédet. W istotnych kwestiach Zarzad opiera szacunki na opiniach niezaleznych ekspertéw.
Szczegotowe informacje na temat danych szacunkowych opisane zostaty w punkcie 1.3 ,Dokonane osady i oszacowania” niniejszego
sprawozdania finansowego.

2.1. Zasady polityki rachunkowosci
Zasady polityki rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, za wyjatkiem ujmowania w wartosci godziwej
niektérych instrumentéw finansowych.

a) Instrumenty Finansowe

Zasady wyceny i rozpoznawania aktywow finansowych opisane nizej nie dotyczg wyceny udziatéw i akcji w jednostkach
podporzadkowanych, umoéw leasingu finansowego, umdw ubezpieczeniowych, instrumentéw finansowych w ramach programoéw
pracowniczych, oraz instrumentéw finansowych wyemitowanych przez jednostke stanowigcych jej instrumenty kapitatowe.

Najwazniejsze sktadniki aktywow, ktére podlegaja zasadom wyceny dla instrumentéw finansowych sg nastepujace:

akcje i udziaty w innych jednostkach,

obligacje wyemitowane przez inne jednostki,

inne papiery wartosciowe wyemitowane przez inne jednostki,

naleznosci z tytutu pozyczek,

naleznosci z tytutu dostaw i ustug,

srodki pieniezne,

instrumenty pochodne (opcje, kontrakty terminowe typu forward, futures, kontrakty typu swap, wbudowane instrumenty pochodne)
o dodatniej wartosci godziwej,

inne skfadniki aktywéw finansowych.

NookwnNrE

©

Najwazniejsze sktadniki zobowigzan, ktére podlegaja zasadom wyceny dla instrumentéw finansowych sg nastepujace:
zobowigzania z tytutu pozyczek,

zobowigzania z tytutu kredytéw,

zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji,

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug,

instrumenty finansowe o negatywnej wartosci godziwej,

inne zobowigzania finansowe.

Uk wONE

Podziat instrumentéw finansowych

Aktywa finansowe dzieli sie na:

1. aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
pozyczki i naleznosci,

aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,

aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

W

Zobowiazania finansowe dzieli sie na:
1. zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
2. pozostate zobowigzania finansowe.

Pozyczki, naleznosci i depozyty ujmowane s3 w dacie powstania. Wszystkie pozostate aktywa finansowe (w tym aktywa wyceniane
w wartosci godziwe]j przez wynik finansowy) sg ujmowane w dniu dokonania transakcji, ktory jest dniem, gdy Spotka staje sie strong
wzajemnego zobowigzania dotyczacego danego instrumentu finansowego. Spdtka zaprzestaje ujmowacé sktadnik aktywéw finansowych
w momencie wygasniecia praw wynikajagcych z umowy do otrzymywania przeptywoéw pienieznych z tego sktadnika aktywéw lub od
momentu, kiedy prawa do otrzymywania przeptywdéw pienieznych z aktywa finansowego sg przekazywane w transakcji przenoszacej
zasadniczo wszystkie znaczace ryzyka i korzysci wynikajace z ich wtasnosci. Kazdy udziat w przekazywanym sktadniku aktywéw finansowych,
ktory jest utworzony lub pozostaje w posiadaniu Spétki jest traktowany jako sktadnik aktywoéw lub zobowigzanie.

Wyemitowane instrumenty dtuzne oraz zobowigzania podporzadkowane sg ujmowane przez Spoétke na dzien ich powstania. Wszystkie
pozostate zobowigzania finansowe, w tym zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy, s3 ujmowane na dzien
zawarcia transakgji, ktory jest dniem, w ktérym Spétka staje sie strong umowy zobowigzujacej do wydania instrumentu finansowego.
Spotka wytacza z ksigg zobowigzanie finansowe, kiedy zobowigzanie zostanie sptacone, umorzone lub ulegnie przedawnieniu.

(i) Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy klasyfikowane sg jako aktywa krétkoterminowe i wykazywane sg
w wartosci godziwej, zas zyski i straty wynikajgce z ich wyceny ujmowane s3 bezposrednio w sprawozdaniu z zyskéw lub strat. Do aktywow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy zalicza sie aktywa finansowe:

- nabyte w celu sprzedazy w krétkim terminie,

- stanowigce czes$¢ zarzadzanego tgcznie portfela, dla ktérego istnieje potwierdzenie uzyskiwania krotkoterminowych zyskow

W przesztosci,
- wyznaczone do tej kategorii przy poczatkowym ujeciu.
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Aktywa finansowe mogg by¢ przy pierwotnym ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy, jezeli ponizsze kryteria sg spetnione:
- taka kwalifikacja eliminuje lub znaczaco obniza niespdjnos$é w zakresie ujmowania lub wyceny (niedopasowanie ksiegowe),
. aktywa sa czescig grupy aktywow finansowych, ktdére sg zarzadzane i oceniane w oparciu o warto$¢ godziwg, zgodnie
z udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem,
- aktywa finansowe zawieraja wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by¢ oddzielnie ujmowane.

Do aktywoéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowych zalicza sie réwniez instrumenty pochodne, o ile nie
zostaty spetnione wymagania dotyczace zastosowania rachunkowosci zabezpieczen.

(ii) Aktywa utrzymywane do terminu wymagalnosci

Aktywa utrzymywane do terminu wymagalnosci sa to notowane aktywa finansowe nie bedgce instrumentami pochodnymi, z ustalonymi
lub mozliwymi do okreslenia ptatnosciami oraz o ustalonym terminie wymagalnosci, wzgledem ktérych Spétka ma stanowczy zamiar i jest w
stanie utrzymac je w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci, ktére nie sa pozyczkami i naleznosciami i ktére nie zostaty wyznaczone
przy poczatkowym ujeciu jako aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy lub aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy.

CIECH S.A. nie klasyfikuje zadnych aktywéw finansowych jako utrzymywanych do terminu wymagalnosci, jesli w biezagcym roku obrotowym
lub w dwdch ostatnich latach obrotowych sprzedata lub przeklasyfikowata wiecej niz nieznaczacg kwote inwestycji utrzymywanych do
terminu wymagalnosci, z wyjatkiem sprzedazy lub reklasyfikacji dokonanych:
. na tyle blisko terminu wymagalnosci lub wykupu sktadnika aktywdw finansowych, ze zmiany rynkowych stép procentowych nie
miatyby istotnego wptywu na warto$¢ godziwg sktadnika aktywow finansowych;
- po odzyskaniu zasadniczej czesci kwoty nominatu poprzez sptaty lub przedptaty zgodnie z ustalonym harmonogramem; lub
. na skutek odosobnionego zdarzenia, ktére nie poddaje sie kontroli, nie jest zdarzeniem powtarzajgcym sie i ktérego nie mozna
byto przewidzie¢ na podstawie racjonalnych przestanek.
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wycenia sie po poczgtkowym ujeciu wedtug zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej.

(iii) Pozyczki i naleznosci
Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi nie bedgcymi instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi do okreslenia
ptatnosciami, ktére nie sg kwotowane na aktywnym rynku, inne niz aktywa finansowe, ktére:
- Spotka zamierza sprzedaé natychmiast lub w bliskim terminie, ktére klasyfikuje sie jako przeznaczone do obrotu i te, ktére przy
poczatkowym ujeciu zostaty wyznaczone jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy;
. Spotka przy poczatkowym ujeciu wyznaczyta jako dostepne do sprzedazy; lub
- Spotka moze nie odzyskac zasadniczo petnej kwoty inwestycji poczatkowej z innego powodu niz pogorszenie obstugi kredytu,
ktére klasyfikuje sie jako dostepne do sprzedazy.
Pozyczki i naleznosci wycenia sie po poczatkowym ujeciu wedtug zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy
procentowej oraz pomniejsza o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci.

(iv) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg to aktywa finansowe nie bedace instrumentami pochodnymi, ktére zostaty wyznaczone jako
dostepne do sprzedazy lub nie bedace pozyczkami i naleznosciami, inwestycjami utrzymywanymi do uptywu terminu wymagalnosci, ani
aktywami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenia sie po poczagtkowym ujeciu w wartosci godziwej, zas zyski i straty z wyceny ujmowane sg
w innych catkowitych dochodach. W przypadku oprocentowanych instrumentéw dtuznych zaliczonych do tej kategorii czes¢ odsetkowa
ustalona przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej jest odnoszona bezposrednio do sprawozdania z zyskéw lub strat.

W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku mozliwosci wiarygodnego okreslenia wartosci godziwej instrumentéw
kapitatowych metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sg w cenie nabycia skorygowanej o odpis
z tytutu utraty wartosci.

(v) Zobowigzania finansowe

Zobowiazania finansowe przeznaczone do obrotu, w tym, w szczegdlnosci instrumenty pochodne o ujemnej wartosci godziwej, ktére nie
zostaty wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace, wykazywane sg w wartosci godziwej, zas zyski i straty wynikajace z ich wyceny
ujmowane sg bezposrednio w sprawozdaniu z zyskéw lub strat.

Pozostate zobowigzania finansowe wycenia sie wedtug zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowe;j.

Zasady wyceny po poczatkowym ujeciu/lub na koniec okresu sprawozdawczego i prezentacji w sprawozdaniu finansowym
instrumentéw finansowych

Grupa aktywow lub zobowigzan Zasada wyceny Zasady ujecia w sprawozdaniu finansowym

Réznica z wyceny ujmowana w wyniku finansowym
Wedtug wartosci godziwej biezgcego okresu sprawozdawczego w pozycji przychody
finansowe lub koszty finansowe

Aktywa wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy

Réznica z wyceny ujmowana w wyniku finansowym
Wedtug wartosci godziwej biezgcego okresu sprawozdawczego w pozycji przychody
finansowe lub koszty finansowe

Zobowiazania wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy

Wedtug zamortyzowanego
kosztu przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej
(IRR)

Rdznica z wyceny koryguje wartos¢ wycenianego sktadnika
zobowigzan oraz jest ujmowana w wyniku finansowym
biezgcego okresu sprawozdawczego.

Pozostate zobowigzania finansowe
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Grupa aktywow lub zobowigzan Zasada wyceny Zasady ujecia w sprawozdaniu finansowym

Wedtug zamortyzowanego
kosztu przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej

Réznica z wyceny koryguje wartos¢ wycenianego sktadnika
aktywdw oraz jest ujmowana w wyniku finansowym
biezacego okresu sprawozdawczego.

Pozyczki udzielone i naleznosci

(IRR)
Wedtug zamortyzowanego e . ‘2 . .
. X Réznica z wyceny koryguje wartos¢ wycenianego sktadnika
Aktywa utrzymywane do terminu kosztu przy zastosowaniu . . . e
. . . aktywow oraz jest ujmowana w wyniku finansowym
wymagalnosci efektywnej stopy procentowej ..
(IRR) biezacego okresu sprawozdawczego.

Réznica z wyceny do wartosci godziwej ujmowana
w innych catkowitych dochodach. W przypadku
instrumentéw dtuznych naliczone odsetki ujmuje sie
bezposrednio w sprawozdaniu z zyskéw lub strat.

Aktywa finansowe dostepne do

sprzedazy Wedtug wartosci godziwej

Rachunkowos¢ zabezpieczen i instrumenty pochodne wbudowane.

Rachunkowos¢ zabezpieczen

Rachunkowos¢ zabezpieczenn ujmuje wptywajace na sprawozdanie z zyskéw lub strat skutki kompensowania zmian wartosci godziwe;j
instrumentu zabezpieczajacego oraz pozycji zabezpieczanej.

Instrumenty pochodne takie jak opcje, forward, swap, majg zwykle na celu zabezpieczanie wartosci godziwej aktywdéw lub zobowigzan badz
zabezpieczanie przysztych przeptywéw pienieznych. W odniesieniu do tych instrumentéw pochodnych Spdtka moze zastosowac zasady
rachunkowosci zabezpieczen tylko w przypadku spetnienia wszystkich warunkéw stosowania rachunkowosci zabezpieczen, tj.:

v w momencie ustanowienia zabezpieczenia sporzadzono sformalizowang dokumentacje powigzania zabezpieczajgcego, w ktérej
okreslono przyjety przez Spotke cel zarzadzania ryzykiem oraz strategie zabezpieczania. W dokumentacji Spétka wyznacza instrument
zabezpieczajacy, ktéry zabezpiecza dang pozycje lub transakcje oraz okresla rodzaj ryzyka, przed ktérym sie zabezpiecza. Spdtka
okresla sposdb, w jaki oceniana bedzie efektywnosc¢ instrumentu zabezpieczajagcego w kompensowaniu zmian przeptywoéw srodkéw
pienieznych z tytutu zabezpieczanej transakcji, w zakresie ograniczenia ryzyka, przed ktérym Spoétka sie zabezpiecza,

v' Spétka przewiduje, ze zabezpieczenie bedzie odznaczato sie wysoka skutecznoscig w réwnowazeniu zmian wartosci godziwej lub
przeptywow srodkéw pienieznych, zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem, dotyczaca tego konkretnego
powigzania zabezpieczajacego,

v w przypadku rachunkowosci zabezpieczen przeptywdw pienigznych, zabezpieczenie przeptywéw srodkéw pienieznych dotyczy
planowanej transakcji, ktéra jest wysoce prawdopodobna oraz jest narazona na ryzyko zmian przeptywdéw srodkéw pienieznych
wptywajacych na poziom wyniku finansowego,

v efektywno$¢ zabezpieczenia mozna wiarygodnie ocenié, tj. mozna wiarygodnie wyceni¢ warto$¢ godziwg zabezpieczanej pozycji lub
przeptywy Srodkéw pienieznych z niej pochodzgce oraz wartosé godziwg instrumentu zabezpieczajacego,

v' zabezpieczenie jest na biezgco weryfikowane i stwierdza sie jego wysoka efektywno$¢ we wszystkich okresach sprawozdawczych, na
ktére zabezpieczenie zostato ustanowione.

Jezeli powyzsze warunki nie zostaty spetnione to instrument pochodny podlega zasadom wyceny stosowanym dla instrumentéw
finansowych przeznaczonych do obrotu.

Spétka moze stosowaé nastepujace rodzaje rachunkowosci zabezpieczen:
Zabezpieczenie wartosci godziwej:

Jest to zabezpieczenie przed zagrozeniem zmianami wartosci godziwej ujetego sktadnika aktywéw lub zobowigzania lub
uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania, albo wyodrebnionej czesci takiego sktadnika aktywow, zobowigzania lub
uprawdopodobnionego przysztego zobowigzania, ktére przypisa¢é mozna konkretnemu rodzajowi ryzyka i ktére moze wptywac na
sprawozdanie z zyskéw lub strat.

Zabezpieczenie wartosci godziwej ujmowane jest w nastepujacy sposob:

v Zyski lub straty wynikajace z przeszacowania wartosci godziwej instrumentu zabezpieczajacego (dla pochodnego instrumentu
zabezpieczajacego) wykazuje sie w sprawozdaniu z zyskow lub strat.

v Zyski lub straty zwigzane z pozycjg zabezpieczang, wynikajace z zabezpieczanego ryzyka, koryguja wartos¢ bilansowa zabezpieczanej
pozycji i s3 ujmowane w sprawozdaniu z zyskow lub strat. Zasada ta ma zastosowanie do zabezpieczanej pozycji, ktérg w innych
okolicznosciach wycenia sie wedtug kosztu. W przypadku pozycji zabezpieczanej bedacej sktadnikiem aktywdéw finansowych
dostepnych do sprzedazy, zyski lub straty wynikajace z zabezpieczanego ryzyka ujmuje sie w sprawozdaniu z zyskow lub strat.

Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych:

Jest to zabezpieczenie przed ryzykiem zmiennosci przeptywow pienieznych, ktére (i) mozna przypisa¢ konkretnemu rodzajowi ryzyka
zwigzanemu z ujetym sktadnikiem aktywow lub zobowigzaniem lub z wysoce prawdopodobng planowang transakcja i ktére (ii) moze
wptywacé na sprawozdanie z zyskéw lub strat.

Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych ujmowane jest w nastepujacy sposéb:

v’ cze$é zyskdw lub strat zwigzanych z instrumentem zabezpieczajagcym, ktdre stanowia efektywne zabezpieczenie, ujmuje sie w innych
catkowitych dochodach i wykazuje w kapitale wiasnym, zas nieefektywna czes$é zyskéw lub strat zwigzanych z instrumentem
zabezpieczajgcym ujmuje sie w sprawozdaniu z zyskow lub strat.

v' jesli zabezpieczana planowana transakcja skutkuje ujeciem sktadnika aktywoéw finansowych lub zobowigzania finansowego, zwigzane
z nig zyski lub straty, ktore byly ujete w innych catkowitych dochodach (efektywne zabezpieczenie), przenosi sie do sprawozdania
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z zyskéw lub strat w tym samym okresie, albo w okresach, w ktérych nabyty sktadnik aktywdw lub przyjete zobowigzanie majg wptyw
na sprawozdanie z zyskéw lub strat.

v' w przypadku zabezpieczenia planowanej transakcji skutkujacej ujeciem aktywoéw lub zobowigzan niefinansowych ujete w innych
catkowitych dochodach, jako efektywne zabezpieczenie, zyski i straty odnoszone sa do wyniku sukcesywnie, w okresach w ktérych
sktadnik aktywow lub zobowigzanie niefinansowe ma wptyw na sprawozdanie z zyskéw lub strat (np. w formie amortyzacji) lub
wytgczane z innych catkowitych dochoddéw i wiaczane do poczatkowego kosztu nabycia lub wartosci bilansowe]j zabezpieczanej
pozycji.

v' w przypadku zabezpieczeri przeptywdw pienieznych innych niz powyzsze, kwoty odniesione bezposrednio do innych catkowitych
dochoddw (efektywne zabezpieczenie) ujmuje sie w sprawozdaniu z zyskéw lub strat w tym samym okresie lub okresach, w ktérych
zabezpieczana planowana transakcja wywiera wptyw na sprawozdanie z zyskéw lub strat.

Whbudowane instrumenty pochodne

Umowy z wbudowanym instrumentem pochodnym sg to umowy, ktére zawierajg warunki powodujace iz czesé lub catos¢ przeptywow

srodkéw pienieznych z tytutu umowy zasadniczej zmienia sie w sposéb zblizony do zmian wynikajagcych z niezaleznego instrumentu

pochodnego. Wbudowany instrument pochodny powoduje, ze czes¢ lub catos¢ przeptywdw pienieznych wynikajacych z umowy zasadniczej

jest modyfikowana w oparciu o okreslong stope procentowa, cene instrumentu finansowego, cene towaru, kurs walutowy, indeks cen lub

stop, rating kredytowy lub indeks kredytowy, badZ inng zmienng, pod warunkiem, ze zmienna niebedaca finansowa nie jest specyficzna dla

ktérejkolwiek ze stron kontraktu. Instrument pochodny dotaczony do instrumentu finansowego, ktéry moze by¢ przenoszony niezaleznie

od tego instrumentu, albo dotyczy innego kontrahenta niz strona tego instrumentu, nie jest instrumentem wbudowanym, lecz oddzielnym

instrumentem finansowym.

Instrumenty pochodne wbudowane podlegaja wytgczeniu z instrumentu zasadniczego oraz odrebnej wycenie wedtug wartosci godziwej,

jezeli spetnione sg wszystkie z nastepujgcych kryteridow:

v charakter ekonomiczny i ryzyko wbudowanego instrumentu nie sg $cisle zwigzane z ekonomicznym charakterem i ryzykiem umowy,
w ktérg dany instrument jest wbudowany,

v samodzielny instrument z identycznymi warunkami realizacji jak instrument wbudowany spetniatby definicje instrumentu
pochodnego,

v instrument ztozony nie jest wyceniany i wykazywany w sprawozdaniu finansowym w wartosci godziwe;j.

Jesli wbudowany instrument pochodny zostanie wyodrebniony, to umowe zasadnicza nalezy ujmowac zgodnie z zasadami dotyczacymi

instrumentéw finansowych wtedy, gdy umowa ta jest instrumentem finansowym lub zgodnie z innymi wtasciwymi zasadami wtedy, gdy

umowa ta nie jest instrumentem finansowym.

Niezaleznie od postanowien przedstawionych powyzej, jesli umowa zawiera jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw pochodnych,
Spotka moze wyznaczy¢ cata hybrydowa (tgczng) umowe jako sktadnik aktywdéw finansowych lub zobowigzan finansowych wyceniany
wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy, o ile:
a) wbudowany instrument pochodny nie zmienia znaczaco przeptywéw pienieznych, ktére bytyby wymagane umowa nie
zawierajacg tego wbudowanego instrumentu pochodnego; lub
b) jest rzeczg oczywistg bez przeprowadzania lub po pobieznej analizie, ze gdyby podobny hybrydowy (taczny) instrument byt

najpierw rozwazany, to oddzielenie wbudowanego instrumentu pochodnego (instrumentéw) bytoby zabronione, jak na przyktad

opcja przedptaty wbudowana w pozyczke pozwalajacg jej posiadaczowi na sptate pozyczki za kwote zblizong do jej

zamortyzowanego kosztu.
Jezeli, zgodnie z MSR 36, Spétka jest zobowigzana do oddzielenia wbudowanego instrumentu pochodnego od umowy zasadniczej, ale nie
jest w stanie oddzielnie wyceni¢ takiego wbudowanego instrumentu pochodnego badZ to w momencie jego nabycia badz na koniec
kolejnych okreséw sprawozdawczych, to wyznacza cata hybrydowa (taczng) umowe jak umowe wyceniang wedtug wartosci godziwej przez
wynik finansowy. Analogicznie, jezeli jednostka nie jest w stanie oddzielnie wyceni¢ wbudowanego instrumentu pochodnego, ktéry
powinien zostaé¢ wydzielony w zwigzku z przeklasyfikowaniem hybrydowej (tgcznej) umowy z kategorii instrumentéw wycenianych w
wartosci godziwej przez wynik finansowy, przeklasyfikowanie takie jest niedozwolone. W takich okolicznosciach hybrydowg (ztozong)
umowe nadal klasyfikuje sie jako w catosci wyceniang w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Jesli Spétka nie jest w stanie wiarygodnie wyceni¢ wartosci godziwej wbudowanego instrumentu pochodnego na podstawie postanowien
i warunkéw umowy (np., dlatego, ze wbudowany instrument pochodny jest powigzany z instrumentem kapitalowym nienotowanym na
aktywnym rynku), to warto$¢ godziwg wbudowanego instrumentu pochodnego stanowi¢ bedzie réznica pomiedzy wartoscig godziwa
instrumentu tgcznego a wartoscig godziwg umowy zasadniczej, jesli wartosci te moga by¢ wiarygodnie ustalone. Jesli natomiast Spétka nie
jest w stanie ustali¢ wartosci godziwej wbudowanego instrumentu pochodnego zgodnie z powyzsza metoda, to wdwczas instrument taczny
traktuje jako wyceniany w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

b) Rzeczowe aktywa trwate

(i) Wtasne sktadniki rzeczcowych aktywow trwatych

Rzeczowe aktywa trwate wykazywane sg wedtug ceny nabycia/ kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy
aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci. Wartos¢ poczatkowa rzeczowych aktywoéw trwatych obejmuje ich cene nabycia powiekszong
o wszystkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. W sktad kosztu
wchodzi réwniez koszt wymiany czesci sktadowych maszyn i urzgdzerh w momencie poniesienia, jesli spetnione sa kryteria rozpoznania.

(i) Sktadniki rzeczowych aktywéw trwatych uzytkowane na podstawie umow leasingu finansowego

Umowy leasingowe, w ramach ktérych Spétka ponosi praktycznie catos¢ ryzyka oraz czerpie praktycznie wszystkie korzysci wynikajace
z posiadania sktadnikéw rzeczowych aktywow trwatych sklasyfikowano jako umowy leasingu finansowego. Rzeczowe aktywa trwate nabyte
w drodze leasingu finansowego s3 wykazane poczatkowo w wartosci godziwej lub wartosci biezgcej minimalnych optat leasingowych,
w zaleznosci od tego, ktdra z tych kwot jest nizsza, a nastepnie pomniejszane o odpisy amortyzacyjne oraz straty z tytutu utraty wartosci.
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W przypadku rzeczowych aktywow trwatych uzytkowanych na podstawie uméw leasingu finansowego, jezeli nie ma pewnosci nabycia
wtasnosci rzeczowego aktywa trwatego przed zakoriczeniem umowy, to wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych jest w petni amortyzowana
w krétszym z dwdch okreséw:

o trwania umowy leasingu,

. czasu uzytkowania.

W przypadku klasyfikacji umowy jako leasingu finansowego przedmiot umowy zalicza sie do rzeczowych aktywdéw trwatych Spoétki
(leasingobiorcy) i dokonuje sie odpiséw amortyzacyjnych zgodnie z zasadami okreslonymi w punkcie b.(iv).

(i)  Pdiniejsze wydatki

Aktywowaniu podlegajg poniesione w pdzniejszym okresie koszty majgce na celu wymiane ujmowanych odrebnie czesci sktadnika
rzeczowych aktywéw trwatych. Inne koszty sg kapitalizowane jedynie, gdy mozna je wiarygodnie zmierzy¢ i zwiekszajg przyszte korzysci
ekonomiczne zwigzane ze sktadnikiem majatku rzeczowego. Pozostate wydatki sg rozpoznawane na biezgco w sprawozdaniu z zyskéw lub
strat jako koszty.

Odrebna czes¢ rzeczowych aktywow trwatych, ktéra wymaga wymiany w regularnych odstepach czasu, jest amortyzowana zgodnie z jej
ekonomicznym okresem uzytkowania. Koszty remontéw sg aktywowane, gdy kwota naktadéw poniesionych dotyczy czesci uznanych za
odrebng czes¢ sktadowa rzeczowych aktywéw trwatych. Jesli sktadniki te nie zostaty wyodrebnione w momencie rozpoznania rzeczowych
aktywdw trwatych mozna tego dokona¢ w momencie poniesienia nowych naktadéw.

Spotka zwieksza wartosé rzeczowych aktywow trwatych o warto$¢ naktadéw poniesionych podczas regularnych remontéw generalnych,
ktére sg niezbedne do dalszego funkcjonowania rzeczowych aktywéw trwatych. Naktady te traktuje sie jako oddzielne rzeczowe aktywa
trwate i amortyzuje przez oczekiwany okres do nastepnego planowanego remontu generalnego. W momencie kapitalizacji nowych kosztéw
remontéw generalnych nieumorzona wartos$é poprzednich remontéw zostaje spisana w ciezar kosztéw operacyjnych.

W momencie nabycia lub wytworzenia rzeczowych aktywéw trwatych Spétka wyodrebnia z ceny nabycia lub kosztu wytworzenia wartosé
réowng naktadom koniecznym do poniesienia podczas nastepnego remontu generalnego, ktéry dotyczy danego rzeczowego aktywa
trwatego i amortyzuje jg przez oczekiwany okres pozostaty do nastepnego planowanego remontu generalnego.

(iv) Amortyzacja

Sktadniki rzeczowego majatku trwatego, wzglednie ich istotne i odrebne czesci sktadowe amortyzowane sg metodg liniowg przez okres
ekonomicznej uzytecznosci. Grunty nie s3 amortyzowane. Spétka zaktada ponizsze okresy ekonomicznej uzytecznosci dla nizej
wymienionych kategorii rzeczowych aktywoéw trwatych:

Budynki 20-40 lat
Urzadzenia techniczne i maszyny 3-10 lat
Srodki transportu 5 lat

Okres amortyzacji oraz wartos¢ koricowa podlegajg weryfikacji na kazdy dziern sprawozdawczy. Wszelkie, wynikajace z przeprowadzonej
weryfikacji zmiany ujmuje sie jako zmiane wielkos$ci szacunkowych prospektywnie.

c) Prawo wieczystego uzytkowania gruntow

Nabyte prawo wieczystego uzytkowania gruntéw jest prezentowane w odrebnej pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej. Prawo
wieczystego uzytkowania gruntdw otrzymane na podstawie decyzji administracyjnej jest prezentowane w ewidencji pozabilansowej
(traktowane jako leasing operacyjny).

Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw amortyzowane jest metoda liniowg przez okres trwania umowy.
d) Wartosci niematerialne

(i) Pozostate wartosci niematerialne

Pozostate wartosci niematerialne nabyte przez Spétke wykazywane sa w oparciu o ich cene nabycia, pomniejszone o odpisy amortyzacyjne
oraz odpisy aktualizacyjne tytutu utraty wartosci. Wydatki poniesione na wewnetrznie wytworzong wartos¢ firmy lub marki handlowe
rozpoznawane sg w sprawozdaniu z zyskéw lub strat w momencie ich poniesienia.

Koszty zwigzane z rejestracjg substancji w systemie REACH, takie jak m.in.: udziat w badaniach, ustugi konsultacyjne zwigzane bezposrednio
z konkretng rejestracja, koszty przygotowania dokumentacji rejestracyjnej i Raportéw Bezpieczeristwa Chemicznego, optaty rejestracyjne,
autoryzacja — podlegajg aktywowaniu jako naktady na wartosci niematerialne.

(ii) Pozniejsze wydatki

PéZniejsze wydatki na sktadniki istniejacych wartosci niematerialnych podlegaja kapitalizacji tylko wtedy, gdy zwiekszajg przyszte korzysci
ekonomiczne zwigzane z danym sktadnikiem. Pozostate naktady sg ujmowane bezposrednio w sprawozdaniu z zyskow lub strat jako koszty.

(iii) Amortyzacja

Wartosci niematerialne amortyzowane s3 metodg liniowg przez okres ich ekonomicznej uzytecznosci. Spétka zaktada ponizsze okresy
ekonomicznej uzytecznosci dla poszczegdlnych kategorii wartosci niematerialnych:
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Patenty oraz licencje 2-10 lat
Pozostate 2-12 lat

Okres amortyzacji oraz wartos¢ koricowa podlegajg weryfikacji na kazdy dziert sprawozdawczy. Wszelkie, wynikajace z przeprowadzonej
weryfikacji, zmiany ujmuje sie jako zmiane wielkosci szacunkowych prospektywnie.

Amortyzacje wartosci niematerialnych zwigzang z naktadami poniesionymi na rejestracjag w systemie REACH nalezy rozpocza¢ w miesigcu
nastepujacym po miesigcu dokonania rejestracji wiasciwej danej substancji. Okres amortyzacji wynosi 12 lat. Odpiséw amortyzacyjnych
dokonuje sie w ciezar kosztu wtasnego sprzedazy.

e) Potaczenie spétek lub wydzielonych czesci spétek znajdujacych sie pod wspdlna kontrolg

Potgczenie Spétek lub wydzielonych czesci spétek znajdujacych sie pod wspding kontrolg odbywa sie w ich wartosci ksiegowej. Sumowane
sg wowczas pozycje aktywow i pasywdw tych spétek (lub ich wydzielonych czesci) w wartosciach wczesniej wykazywanych w ich
sprawozdaniach finansowych sporzadzonych wedtug MSSF po wytaczeniu przychodéw i kosztow jakie miaty miejsce w roku w ktérym
nastgpito pofaczenie oraz wzajemnych rozrachunkéw. W przypadku gdy spdétkg przejmujaca jest jednostka dominujgca, nadwyzka
otrzymanych aktywoéw nad zaptaconym wynagrodzeniem prezentowana jest w spotce przejmujacej jako przychéd z tytutu dywidendy.

f) Wymiana aktywoéw niepienieznych na inne aktywa niepieniezne — objecie akcji w zamian za wniesienie aportem innych aktywéw
niepienieznych

Niezaleznie od tego czy transakcja posiada tres¢ ekonomiczng czy tez nie posiada takiej tresci u wnoszacego, nabyte aktywa niepieniezne
wykazuje sie wedtug dotychczasowej wartosci ksiegowej aktywdw bedacych przedmiotem aportu. Elementem ceny nabycia sg réwniez
koszty bezposrednio z nim zwigzane (np. nalezny podatek VAT od tej transakcji liczony metoda ,w stu”).

g) Koszty finansowania zewnetrznego

W przypadku dostosowywanych sktadnikdéw aktywow, koszty finansowania zewnetrznego, ktérego mozna bytoby unikng¢, gdyby jednostka
nie ponosita wydatkéw zwigzanych z nabyciem, budowg lub dostosowaniem danego sktadnika aktywow, nalezy aktywowac jako czes¢ ceny
nabycia lub kosztu wytworzenia tego sktadnika aktywow. Kwote kosztéw finansowania zewnetrznego, ktéra moze by¢ aktywowana, okresla
sie jako odpowiednig wartos¢ odsetek od kredytéw, kosztéw aranzacji finansowania oraz odpowiednio réznic kursowych od kredytéw
walutowych.

h) Inwestycje diugoterminowe

Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach wykazywane sg wg ceny nabycia po uwzglednieniu
odpisow z tytutu utraty wartosci.

i) Naleznosci handlowe i pozostate

Krétkoterminowe naleznosci handlowe i pozostate wyceniane s3 po poczatkowym ujeciu wedtug zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz pomniejszane sg o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci.

j) Zapasy
Sktadniki zapaséw materiatow i towardw wycenia sie w wysokosci ceny nabycia stanowigcej cene zakupu powiekszong o koszty
bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem sktadnika aktywdéw do stanu zdatnego do uzywania lub wprowadzenia do obrotu, nie

wyzszej od ceny sprzedazy netto mozliwej do uzyskania.

Zapasy wykazywane sg w bilansie w wartosci netto tj. pomniejszone o warto$¢ odpisow aktualizujgcych.
Rozchdd zapasdéw ustala sie metoda FIFO (pierwsze weszto — pierwsze wyszto).

k) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie oraz depozyty bankowe na zgdanie. Krétkoterminowe inwestycje,
ktére nie podlegaja istotnym zmianom wartosci, i ktére moga by¢ tatwo zamienione w okreslong kwote srodkéw pienieznych i stanowia
czesc polityki zarzadzania ptynnoscig Spétki, sa ujmowane jako $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty dla celéw rachunku przeptywu srodkéw

pienieznych.

Na dzier sprawozdawczy waluty zgromadzone na rachunkach bankowych i w kasach dewizowych wyceniane sg wedtug kursu sredniego
ustalanego dla danej waluty przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego.

1) Odpisy z tytutu utraty wartosci aktywéw

(i) Utrata wartosci aktywow niefinansowych
Warto$¢ bilansowa aktywdw niefinansowych Spétki innych niz zapasy oraz aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego poddawana
jest analizie na kazdy dzier sprawozdawczy w celu stwierdzenia, czy wystepujg przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. W przypadku

wystgpienia takich przestanek Spoétka dokonuje szacunku wartosci odzyskiwalnej poszczegdlnych osrodkéw generujgcych przeptywy
pieniezne.
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Wartos¢ odzyskiwalna aktywdw o nieokreslonym terminie uzytecznosci oraz wartosci niematerialnych, ktdre nie s3 jeszcze zdatne do uzycia
jest szacowana na kazdy dzier sprawozdawczy niezaleznie od wystgpienia przestanek.

Wartos$¢ odzyskiwalna sktadnika aktywow lub osrodka wypracowujgcego srodki pieniezne odpowiada wartosci godziwej pomniejszonej
o koszty zbycia tego sktadnika aktywdéw lub odpowiednio osrodka wypracowujacego srodki pieniezne, lub jego wartosci uzytkowej, zaleznie
od tego, ktdra z nich jest wyizsza. Wartos¢ odzyskiwalng ustala sie dla poszczegdélnych aktywdw, chyba ze dany sktadnik aktywoéw nie
generuje samodzielnie wptywow pienieznych, ktére sg w wiekszosci niezalezne od wptywdw generowanych przez inne aktywa lub grupy
aktywow. Jesli wartos¢ bilansowa sktadnika aktywdw jest wyzsza niz jego warto$¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata wartosci i dokonuje sie
woéwczas odpisu do ustalonej wartosci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu wartosci uzytkowej prognozowane przeptywy pieniezne sg
dyskontowane do ich wartosci biezgcej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzglednieniem skutkéw opodatkowania
odzwierciedlajacej biezace rynkowe oszacowanie wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego sktadnika aktywow.

Odpis z tytutu utraty wartosci rozpoznawany jest w momencie, kiedy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywoéw lub osrodka generujacego
srodki pieniezne przewyzsza jego wartos¢ odzyskiwalng. Utrata wartosci osrodka generujacego $rodki pieniezne jest w pierwszej kolejnosci
ujmowana jako zmniejszenie wartosci firmy przypisanej do tego osrodka (grupy osrodkdéw), a nastepnie jako zmniejszenie wartosci
bilansowej pozostatych aktywow tego osrodka (grupy osrodkéw) na zasadzie proporcjonalnej. Odpisy z tytutu utraty wartosci
rozpoznawane sg w sprawozdaniu z zyskéw lub strat. Odpisy aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci sktadnikéw majgtkowych ujmuje sie
w tych kategoriach kosztéw, ktére odpowiadaja funkcji sktadnika aktywdéw, w przypadku ktdrego stwierdzono utrate wartosci.

Odpis aktualizacyjny z tytutu utraty wartosci firmy nie jest odwracany. W pozostatych przypadkach odpis aktualizacyjny z tytutu utraty
wartosci jest odwracany, jezeli zmienity sie szacunki zastosowane do ustalenia wartosci odzyskiwalnej.

Odpis z tytutu utraty wartosci odwracany jest tylko do wysokosci wartosci bilansowej sktadnika aktywdéw pomniejszonej o odpisy
amortyzacyjne, jaka bytaby wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytutu utraty wartosci nie zostat rozpoznany.

(ii)  Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien sprawozdawczy Spétka ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci sktadnika aktywow finansowych lub grupy
aktywoéw finansowych.

Aktywa ujmowane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istniejg obiektywne przestanki na to, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci pozyczek udzielonych i naleznosci
wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci réwna sie réznicy pomiedzy
wartoscig bilansowa skfadnika aktywdédw finansowych a wartoscig biezacg oszacowanych przysztych przeptywdéw pienieznych
(z wytaczeniem przysztych strat z tytutu niesciggniecia naleznosci, ktére nie zostaty jeszcze poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem
pierwotnej (tj. ustalonej przy poczatkowym ujeciu) efektywnej stopy procentowej. Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow obniza sie
poprzez zastosowanie odpiséw z tytutu utraty wartosci. Kwote straty ujmuje sie w zysku lub stracie.

Spotka ocenia najpierw, czy istnieja obiektywne przestanki utraty wartosci poszczegdélnych aktywdw finansowych, ktére indywidualnie sg
znaczace, a takze przestanki utraty wartosci aktywoéw finansowych, ktére indywidualnie nie sg znaczace. Jezeli z przeprowadzonej analizy
wynika, ze nie istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci indywidualnie ocenianego sktadnika aktywdéw finansowych, niezaleznie od
tego, czy jest on znaczacy, czy tez nie, to Spdtka wtacza ten sktadnik do grupy aktywéw finansowych o podobnej charakterystyce ryzyka
kredytowego i tacznie ocenia pod katem utraty wartosci. Aktywa, ktére indywidualnie sa oceniane pod katem utraty wartosci i dla ktérych
ujeto odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci lub uznano, ze dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, nie sg brane pod uwage przy
facznej ocenie grupy aktywow pod katem utraty wartosci.

Jezeli w nastepnym okresie odpis z tytutu utraty wartosci zmniejszyt sie, a zmniejszenie to mozna w obiektywny sposéb powigzaé ze
zdarzeniem nastepujacym po ujeciu odpisu, to uprzednio ujety odpis odwraca sie. PoZniejsze odwrdcenie odpisu z tytutu utraty wartosci
ujmuje sie w zysku lub stracie w zakresie, w jakim na dzieh odwrdcenia wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow nie przewyzsza jego
zamortyzowanego kosztu.

W szczegodlnosci w odniesieniu do naleznosci handlowych od dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub w stan upadtosci, od dtuznikéw
w przypadku oddalenia wniosku o ogtoszenie upadtosci, kwestionowanych przez dtuznikdw (naleznosci sporne) oraz z ktérych zaptatg
dtuznik zalega, a wedtug oceny jego sytuacji majatkowe;j i finansowej sptata naleznosci w umownej kwocie nie jest prawdopodobna i takich
gdzie przeterminowanie wynosi 180 dni utrata wartosci rozpoznawana jest w petnej wysokosci po uwzglednieniu zabezpieczen, ktére
Zarzad ocenia jako wysoce prawdopodobne.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastapita utrata wartosci sktadnika aktywdw finansowych dostepnego do sprzedazy, to kwota
stanowigca réznice pomiedzy ceng nabycia tego sktadnika aktywow (pomniejszona o wszelkie sptaty kapitatu i amortyzacje) i jego biezacg
wartoscig godziwa, pomniejszong o wszelkie odpisy z tytutu utraty wartosci tego sktadnika uprzednio ujete w zysku lub stracie, zostaje
wyksiegowana z zinnych catkowitych dochoddw i przekwalifikowana do zysku lub straty. Nie mozna ujmowaé w zysku lub stracie
odwrdcenia odpisu z tytutu utraty wartosci instrumentéw kapitatowych kwalifikowanych jako dostepne do sprzedazy. Jezeli w nastepnym
okresie warto$¢ godziwa instrumentu dtuznego dostepnego do sprzedazy wzrosnie, a wzrost ten moze byé obiektywnie tgczony ze
zdarzeniem nastepujgcym po ujeciu odpisu z tytutu utraty wartosci w zysku lub stracie, to kwote odwracanego odpisu ujmuje sie w zysku
lub stracie.

Aktywa finansowe wykazywane w cenie nabycia

Jezeli wystepujg obiektywne przestanki, ze nastapita utrata wartosci nienotowanego instrumentu kapitatowego, ktéry nie jest wykazywany
wedtug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie ustali¢, albo instrumentu pochodnego, ktory jest powigzany
lub musi zostac rozliczony poprzez dostawe takiego nienotowanego instrumentu kapitatowego, to kwote odpisu z tytutu utraty wartosci
ustala sie jako rdéznice pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywdéw finansowych oraz wartoscig biezgcg oszacowanych przysztych
przeptywow pienieznych zdyskontowanych przy zastosowaniu biezgcej rynkowej stopy zwrotu dla podobnych aktywow finansowych.
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m)  Kapitaty wtasne

Kapitat zaktadowy CIECH S.A. jest wykazywany wedtug wartosci nominalnej skorygowanej o skutki hiperinflacji za lata od 1989 do 1996
roku.

W przypadku zakupu akcji wtasnych, kwota zaptaty z tego tytutu wraz z kosztami bezposrednimi transakcji, wykazywana jest w odrebnej
pozycji jako zmiana w kapitale wtasnym. Zakupione akcje wykazywane sg jako zmniejszenie kapitatu wiasnego.

Dywidendy ujmuje sie jako zobowigzania w okresie, w ktérym zostaty uchwalone.
Zysk (strata) netto prezentowany jest w kapitale wtasnym w pozycji zyski zatrzymane.
n) Swiadczenia pracownicze

Odprawy emerytalne i rentowe:

Zgodnie z zaktadowym regulaminem wynagrodzen pracownicy Spotki sg uprawnieni do odpraw emerytalnych i rentowych. Zobowigzania te
wynikajg z praw nabytych przez pracownikéw w roku biezacym jak i w latach poprzednich.

Wartos¢ zobowigzan Spétki z tytutu odpraw emerytalnych i rentowych wyliczana jest przez uprawnionego aktuariusza przy zastosowaniu
metody prognozowanych uprawnien jednostkowych dyskontowanych do ich wartosci biezacej po odliczeniu wartosci godziwej wszelkich
powigzanych aktywdw.

W sprawozdaniu z zyskéw lub strat prezentuje sie:

. koszty biezgcego zatrudnienia — jest to zmiana rezerw wynikajgca z narastania zobowigzan w ciggu okresu wynikajaca z
przyrastania stazéw pracy oraz wieku pracownikdw;

. koszty przesztego zatrudnienia, do ktérych prawa zostaty nabyte — zwigzana s3g ze zmiang zasad wyptacania $wiadczen w ciggu
ostatniego okresu;

. koszty odsetkowe — zmiana zobowigzan wynikajaca z rozwijania dyskonta;

W sprawozdaniu z innych catkowitych dochoddw prezentuje sie:

. zyski / straty aktuarialne — zmiany wynikajace z réznic pomiedzy przyjetymi zatozeniami a ich realizacjg oraz zmiany przyjetych
do wyliczer parametrow i zatozen.
. zmiana stopy dyskontowej.
o) Rezerwy

Rezerwa zostaje rozpoznana w przypadku, gdy na Spoétce cigzy obowigzek wynikajacy z przesztych zdarzen i prawdopodobne jest,
ze wypetnienie tego obowigzku wigzaé sie bedzie z wyptywem ze Spdtki korzysci ekonomicznych. W przypadku, kiedy efekt wartosci
pienigdza w czasie ma istotne znaczenie, rezerwy sg ustalane poprzez dyskontowanie oczekiwanych przysztych przeptywdéw srodkéow
pienieznych w oparciu o stope przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla biezgce szacunki rynkowe zmian wartosci pienigdza w czasie
oraz ryzyko zwigzane z danym sktadnikiem zobowigzan.

(i) Restrukturyzacja

Rezerwa na restrukturyzacje rozpoznawana jest w przypadku, gdy zostat zaakceptowany przez Zarzad szczegdtowy i oficjalny plan
restrukturyzacji, a proces ten zostat zapoczatkowany lub zostat publicznie ogtoszony i mozliwe jest wiarygodne oszacowanie wartosci
przysztych zobowigzan.

p) Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania dzieli sie na zobowigzania dtugo i krétkoterminowe stosujac kryteria:

. wymagajace zaptaty w ciggu 12 miesiecy od dnia sprawozdawczego
. pozostate zobowigzania, nie spetniajgce kryteriéw zaliczania do krétkoterminowych, stanowig zobowigzania dtugoterminowe.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, wyceniane sg na dziern sprawozdawczy wedtug zamortyzowanego kosztu (tj. zdyskontowane przy
uzyciu efektywnej stopy procentowej) oraz powiekszone o ewentualnie nalezne na dzien wyceny odsetki za zwtoke.

Odsetki za zwtoke z tytutu nieterminowego regulowania zobowigzan nie sg naliczane w przypadku, gdy podmiot uprawniony (kontrahent)
ztozy pisemne oswiadczenie o zaniechaniu ich naliczenia. W pozostatych przypadkach odsetki sg naliczane i ewidencjonowane wedtug
ponizszych zasad:

. biezaco, na podstawie otrzymanych not odsetkowych,
. W 0szacowane]j wartosci, przy czym szacunek jest oparty o dane historyczne odzwierciedlajgce kwoty naliczonych odsetek przez
poszczegdlnych kontrahentéw, w stosunku do stanu zadtuzenia wobec nich.

q) Zobowiazania warunkowe

Za zobowigzania warunkowe Spdtka uznaje potencjalny przyszty obowigzek do wykonania $swiadczen wynikajacy z przesztych zdarzen
wykonania $wiadczen, ktérych powstanie jest uzaleznione od zaistnienia okreslonych zdarzen, ktére nie w petni podlegaja kontroli
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jednostki. Moga to by¢ tez zobowigzania, ktére powstaty na skutek zdarzen przesztych, ale nie sa ujete w sprawozdaniu finansowym
poniewaz nie jest prawdopodobne, aby konieczne bylo wydatkowanie srodkéw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne w celu
wypetnienia obowigzku lub kwoty obowigzku nie mozna wyceni¢ wystarczajgco wiarygodnie. Zobowigzania te nie s3 ujmowane
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej lecz podlegaja ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym.

r) Przychody i koszty

Przychody ze sprzedazy produktéw oraz towaréw rozpoznawane sg w sprawozdaniu z zyskéw lub strat, gdy znaczace ryzyko i korzysci
wynikajgce z ich wtasnosci zostaty przeniesione na kupujacego.

Przychody z tytutu ustug ujmowane s3 w sprawozdaniu z zyskéw lub strat w proporcji do stopnia ich realizacji na dziert sprawozdawczy.
Stopien realizacji ustugi oceniany jest w oparciu o wyniki przegladu wykonanych prac. Przychody nie zostajg rozpoznane, gdy istnieje
istotna niepewnos¢ w zwigzku z uzyskaniem naleznego wynagrodzenia, zwrotem poniesionych kosztéw lub potencjalnym zwrotem

produktow i towardw.

Koszty stanowiag prawdopodobne zmniejszenie korzysci ekonomicznych w wyniku zmniejszenia wartosci aktywoéw lub zwiekszenia wartosci
zobowigzan i rezerw.

Koszt wtasny sprzedaiy obejmuje koszt wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug oraz wartosc sprzedanych towardw i materiatow.
W sktad kosztéw sprzedazy wchodza m.in. koszty posrednictwa sprzedazy, koszty reklamy, promocji, dystrybucji.
Koszty ogdlnego zarzadu stanowig koszty utrzymania zarzadu jednostki gospodarczej oraz komaérek ogdlnej obstugi.

Na wynik okresu sprawozdawczego wptywajg réwniez pozostate przychody i koszty operacyjne posrednio zwigzane z dziatalnoscig
podstawowg prowadzong przez Spotke. Najistotniejsze pozycje stanowia:

. zyski/straty ze zbycia i likwidacji niefinansowych aktywdw trwatych

. utworzenia/ rozwigzania odpisdéw (w tym na naleznosci) i rezerw (np. na odprawy emerytalne i rentowe),

. przychody z tytutu wynajmu - przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sa w sprawozdaniu z zyskow
lub strat metoda liniowa przez okres trwania umowy. Przyznane rabaty stanowig integralng czes¢ sumy przychoddw z tytutu
najmu.

. przychody/koszty z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwe;j.

Przychody i koszty finansowe zwigzane sg z dziatalnoscig finansowa prowadzong w przedsiebiorstwie, m.in. sprzedaz/kupno papieréw
wartosciowych, udziatéw i akcji; zacigganie kredytéw i pozyczek, emisja dtuznych papieréw wartosciowych. Stad najwazniejsze pozycje
dziatalnosci finansowej stanowig:

. odsetki ptatne z tytutu zadtuzenia ustalone w oparciu o efektywng stope procentowa,

. odsetki nalezne z tytutu zainwestowanych przez Spétke srodkéw pienieznych (od lokat i rachunkéw bankowych, udzielonych
pozyczek, naleznosci) - wykazuje sie w sprawozdaniu z zyskdw lub strat na zasadzie memoriatowej, przy zastosowaniu metody
efektywnej stopy procentowej,

. przychody z dywidend - ujmuje sie w sprawozdaniu z zyskdw lub strat w momencie, kiedy Spodtka nabywa prawa do jej
otrzymania,
. nadwyzka dodatnich lub ujemnych réznic kursowych,
. zyski/straty ze sprzedazy aktywdw finansowych,
. zyski/starty dotyczace instrumentéw pochodnych.
s) Podatek
Podatek biezacy

Zobowigzania i naleznosci z tytutu biezgcego podatku za okres biezacy i okresy poprzednie wycenia sie w wysokosci kwot przewidywanej
zaptaty na rzecz organéw podatkowych (podlegajacych zwrotowi od organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek podatkowych
i przepiséw podatkowych, ktére prawnie lub faktycznie juz obowigzywaty na dzier sprawozdawczy.

Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, podatek odroczony jest obliczany w stosunku do rdznic przejsciowych wystepujacych na dzien
sprawozdawczy miedzy wartoscig podatkowa aktywow i zobowigzan a ich wartoscig bilansowa wykazang w sprawozdaniu finansowym.
Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich réznic przejsciowych:

. z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku poczatkowego ujecia wartosci firmy lub
poczatkowego ujecia sktadnika aktywoéw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowiace]j potgczenia jednostek i w chwili jej
zawierania niemajgcej wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowa oraz

. z wyjatkiem sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych podlegaja kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, iz
w dajacej sie przewidzieé przysztosci réznice przejsciowe nie ulegng odwrdceniu, w przypadku dodatnich réznic przejsciowych
wynikajgcych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych i udziatéw we wspdlnych przedsiewzieciach.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowane sg w odniesieniu do wszystkich ujemnych rdznic przejsciowych, jak réwniez
niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w jakiej
jest prawdopodobne, ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli wykorzystaé ww. rdznice, aktywa i straty:
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. z wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutu odroczonego podatku dotyczace ujemnych réznic przejsciowych powstajag w wyniku
poczatkowego ujecia sktadnika aktywoéw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potgczenia jednostek i w chwili jej
zawierania nie maja wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowa oraz

. w przypadku ujemnych réznic przejsciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zaleznych lub stowarzyszonych oraz udziatéw we
wspdlnych przedsiewzieciach, sktadnik aktywoéw z tytutu odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej
wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci ww. réznice przejsciowe ulegng odwrdceniu
i osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie ujemnych rdéznic przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku jest weryfikowana na kazdy dziern sprawozdawczy iulega
stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiggniecie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czesciowego
lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Nieujety sktadnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na kazdy dziern sprawozdawczy i jest ujmowany do wysokosci
odzwierciedlajacej prawdopodobieristwo osiggniecia w przysztosci dochodéw do opodatkowania, ktére pozwolg na odzyskanie tego
sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane s3 zzastosowaniem stawek
podatkowych, ktére wedtug przewidywan beda obowigzywaé¢ w okresie, gdy sktadnik aktywdéw zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowigzujace na dzieri sprawozdawczy lub takie, ktérych
obowigzywanie w przysztosci jest pewne na dzier sprawozdawczy.

Podatek dochodowy dotyczacy pozycji ujmowanych poza zyskiem lub stratg jest ujmowany poza zyskiem lub strata: w innych catkowitych
dochodach dotyczacy pozycji ujetych w innych catkowitych dochodach lub bezposrednio w kapitale wtasnym dotyczacy pozycji ujetych
bezposrednio w kapitale wtasnym.

Spotka kompensuje ze sobg aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytutu odroczonego podatku dochodowego
wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mozliwy do wyegzekwowania tytut prawny do przeprowadzenia kompensat naleznosci ze zobowigzaniami
z tytutu biezgcego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwigzek z tym samym podatnikiem i tym samym organem podatkowym.

t) Naleznosci i zobowigzania oraz przychody w walutach obcych

Naleznosci wyrazone w walutach obcych wykazywane sa wedtug Sredniego kursu NBP z ostatniego dnia roboczego poprzedzajacego dzien
dokonania operacji ustalonego dla danej waluty na ten dzien, chyba ze w zgtoszeniu celnym lub innym wigzacym jednostke dokumencie
ustalony zostat inny kurs.

Na dzier sprawozdawczy naleznosci wyrazone w walutach obcych wycenia sie w oparciu o $redni kurs ustalony dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na ten dzien za wyjatkiem sald przekazanych zaliczek na przyszte dostawy. Pozycie te sg wyceniane wg kursu
sprzedazy banku z dnia dokonanie zaptaty.

Zobowiazania wyrazone w walutach obcych wykazywane sg wedtug $redniego kursu NBP z ostatniego dnia roboczego poprzedzajacego
dziert dokonania operacji ustalonego dla danej waluty.

Na dzien sprawozdawczy zobowigzania wyrazone w walutach obcych wycenia sie po obowigzujagcym na ten dzien srednim kursie ustalonym
dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski za wyjatkiem sald otrzymanych przedptat. Rdznice kursowe powstate w wyniku zaptaty
zobowigzania lub jego wyceny (niezrealizowane) prezentowane sg jako przychody lub koszty finansowe.

Otrzymane przedptaty wyrazone w walutach obcych na przyszte dostawy wyceniana sa wedtug kursu z dnia transakcji.

Przychody ze sprzedazy produktéw oraz towaréw rozpoznawane sg w sprawozdaniu z zyskéw lub strat, wg Sredniego kursu NBP z dnia
poprzedzajgcego dzien wystawienia faktury, gdy znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z ich wtasnosci zostaty przeniesione na kupujacego.

u) Dotacje rzadowe

Dotacje rzadowe s3 ujmowane, jezeli istnieje uzasadniona pewnos¢, ze dotacja zostanie uzyskana oraz spetnione zostang wszystkie
zwigzane z nig warunki. Jezeli dotacja dotyczy danej pozycji kosztowej, wéwczas jest ona ujmowana jako przychdd w sposéb wspdtmierny
do kosztow, ktdre dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac. Jezeli dotacja dotyczy sktadnika aktywow, wéwczas jej wartos¢ godziwa jest
ujmowana na koncie przychoddw przysztych okreséw, a nastepnie stopniowo, droga réwnych odpiséw rocznych, odpisywana do
sprawozdania z zyskow lub strat przez szacowany okres uzytkowania zwigzanego z nig sktadnika aktywow.

v) Dziatalnos$¢ zaniechana oraz aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate klasyfikowane sg jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli ich warto$¢ bilansowa zostanie zrealizowana poprzez transakcje
sprzedazy oraz gdy s one dostepne do sprzedazy w ich obecnym stanie przy wystepowaniu wysokiego prawdopodobieristwa dokonania
transakcji sprzedazy.
Dziatalno$¢ zaniechana rozumiana jest jako czes$¢ Spétki zbywana lub zaklasyfikowana jako przeznaczona do zbycia i reprezentujaca:

- oddzielng gtéwna linie dziatalnosci,

- czesc planu zbycia oddzielnej linii dziatalnosci lub segmentu geograficznego,

- jednostke zalezng nabytg wytgcznie w celu odsprzedazy.
Przez czes¢ Spotki definiuje sie dziatania i przeptywy pieniezne odrdznialne pod wzgledem operacyjnym i dla celéw raportowania
finansowego podmiotu.
Aktywa przeznaczone do sprzedazy wyceniane sg w wartosci nizszej z dwéch: ceny sprzedazy netto oraz wartosci bilansowe] ksiegowej
netto.
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w)  Ustalenie wartosci godziwej
Wartosci godziwe sg ustalane i ujawniane z zastosowaniem przedstawionych ponizej metod.

(i) Rzeczowe aktywa trwate

Warto$¢ godziwa rzeczowych aktywoéw trwatych nabytych w wyniku pofaczenia jednostek oparta jest na ich wartosci rynkowej. Wartosé
rynkowa nieruchomosci jest oszacowang kwotg, za jakg na dzien nabycia mogtaby ona zosta¢ wymieniona na warunkach rynkowych
pomiedzy zainteresowanymi stronami, po przeprowadzeniu odpowiednich dziatan marketingowych, przy tym obie strony dziatatyby
Swiadomie i z wtasnej woli. Warto$¢ godziwa pozostatych sktadnikdw rzeczowych aktywoéw trwatych jest ustalana z zastosowaniem
podejscia rynkowego i metod kosztowych, ktére opierajg sie na cenach rynkowych podobnych sktadnikéw, o ile informacje te sa dostepne,
a w uzasadnionych przypadkach opierajg sie na kosztach zastgpienia. Szacunki kosztu odtworzenia pomniejszonego o skumulowang
amortyzacje odzwierciedlajg korekty bedace efektem fizycznego pogorszenia, jak réwniez utraty funkcjonalnej i ekonomicznej uzytecznosci
aktywow.

(ii) Wartosci niematerialne
Wartos¢ godziwa uzytkowanych przez Spétke wartosci niematerialnych oparta jest na zdyskontowanych przeptywach pienieznych, ktérych
oczekuje sie w zwigzku z uzytkowaniem lub ewentualng sprzedazg tych aktywdw.

(iii) Nieruchomosci inwestycyjne

Portfel nieruchomosci inwestycyjnych wyceniany jest przez zewnetrznego, niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego, ktéry posiada
odpowiednio uznane kwalifikacje zawodowe i biezace doswiadczenie w dokonywaniu wycen, w lokalizacji i kategorii wycenianej
nieruchomosci. Wartosci godziwe opieraja sie na cenach rynkowych, ktére sg szacunkowg kwotg, za jaka w dniu wyceny nieruchomos¢
mogtaby zosta¢ wymieniona pomiedzy zainteresowanymi stronami, na warunkach rynkowych, po przeprowadzeniu odpowiednich dziatan
marketingowych, przy czym obie strony dziatatyby swiadomie.

Nieruchomosci inwestycyjne w budowie s3 wyceniane poprzez oszacowanie wartosci godziwej ukoriczonej nieruchomosci inwestycyjnej,
a nastepnie pomniejszenie jej o szacowane koszty dokoriczenia budowy, koszty finansowania oraz rozsadng marze zysku.

(iv) Zapasy

Wartos¢ godziwa zapaséw nabytych w drodze potgczenia jednostek jest ustalana w oparciu o szacowang cene sprzedazy w toku zwyktej
dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty przygotowania do sprzedazy i sprzedazy oraz o rozsagdng marze zysku opartg
na naktadach na przygotowanie do sprzedazy i sprzedaz zapasow.

(v) Instrumenty kapitatowe i instrumenty dtuzne

Wartos$¢ godziwa instrumentow kapitatowych i instrumentéw dtuznych jest ustalana w oparciu o notowania ich cen kupna na dzien
sprawozdawczy lub, jesli nie s3 notowane, przy uzyciu odpowiednich technik wyceny. Uzyte techniki wyceny obejmujg mnozniki rynkowe
oraz analize zdyskontowanych przeptywdw pienieznych przy uzyciu oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych oraz rynkowej stopy
dyskontowej. Wartos$¢ godziwa inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci ustalana jest jedynie w celu ujawnienia.

(vi) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Warto$¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci, z wytgczeniem naleznosci z tytutu niezakorczonych umow
o ustugi budowlane, z uwzglednieniem jednak naleznosci z tytutu umow o ustugi koncesjonowane, jest szacowana jako biezaca wartosé
przysztych przeptywoéw pienieznych zdyskontowanych za pomoca rynkowej stopy procentowej na dziert sprawozdawczy. Wartos¢ godziwa
szacowana jest w celu ujawnienia lub w momencie nabycia przy potaczeniu jednostek.

(vii) Instrumenty pochodne

Warto$¢ godziwa kontraktow terminowych na zakup lub sprzedaz walut jest ustalana na podstawie notowan rynkowych, jesli s dostepne.
Jezeli notowania nie s3 dostepne, to wartos$¢ godziwa jest szacowana poprzez dyskontowanie réznicy pomiedzy kursem terminowym
wynikajagcym z kontraktu, a kursem terminowym na dzien wyceny, przez pozostaty okres kontraktu, przy zastosowaniu stopy procentowej
wolnej od ryzyka (w oparciu o bony skarbowe). Wartos¢ godziwa kontraktéw swap na stopy procentowe oparta jest na kwotowaniach
posrednikéw. Racjonalno$¢ tych kwotowan weryfikowana jest poprzez zdyskontowanie szacunkowych przysztych przeptywdw pienieznych
opartych na warunkach i terminach wiasciwych dla kazdego kontraktu przy uzyciu rynkowej stopy procentowej dla podobnych
instrumentéw na dzien wyceny. Warto$¢ godziwa odzwierciedla ryzyko kredytowe zwigzane z danym instrumentem oraz obejmuje
niezbedne korekty wynikajgce z uwzglednienia ryzyka kredytowego Spétki i, o ile wtasciwe, drugiej strony kontraktu.

(viii) Zobowiazania finansowe niebedace instrumentami pochodnymi

Wartos$¢ godziwa, szacowana dla celéw ujawnienia, jest obliczana na podstawie wartosci biezacej przysztych przeptywdw pienieznych
z tytutu kwoty gtéwnej i odsetek, zdyskontowanych z zastosowaniem rynkowej stopy procentowej na dzien sprawozdawczy.
Dla zobowigzaniowego skfadnika obligacji zamiennych, rynkowa stopa procentowa jest ustalana przez odniesienie do podobnych
zobowigzan bez opcji zamiany. W przypadku leasingu finansowego, rynkowg stope procentowgq ustala sie przez odniesienie do podobnych
umow leasingowych.

2.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci i zakres ujawnien

Oprécz zmian polityki rachunkowosci wynikajacych z wejscia w zycie nowych standardéw, zmian do standarddw i interpretacji, Spétka
dokonata nastepujacych zmian polityki rachunkowosci dotyczacych prezentacji danych:

®  Wyniki dziatalnosci zaniechanej wykazywane sg tacznie w ,Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej” Jednostkowego

Sprawozdania z Zyskow lub Strat CIECH S.A. Dane poréwnywalne zostaty odpowiednio przeksztatcone,

koszty zwigzane ze sprzedazg ustug Swiadczonych przez IT sg prezentowane w pozycji ,Koszt wtasny sprzedazy” Jednostkowego
Sprawozdania z Zyskéw lub Strat, w okresach przesztych koszty te byly prezentowane w poz. ,Koszty ogdlnego zarzadu”. Spotka
dokonata z tego tytutu zmiany w prezentacji danych poréwnywalnych,
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cash poolling w Sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych — dokonano zmiany polegajacej na prezentacji kwot naleznosci per
spotka w dziatalnosci inwestycyjnej, a kwot zobowigzan w dziatalnosci finansowej. Kwoty sa prezentowane w szyku rozwartym
jako wptyw i wyptyw z danej dziatalnosci,

wptywy z tytutu zaciggniecia i wydatki na sptate kredytéw w Sprawozdaniu z przeptywow pienieznych zaprezentowane s per
saldo.

Pozostate zasady polityki rachunkowosci przedstawione powyzej stosowane byty w odniesieniu do wszystkich okreséw zaprezentowanych
w sprawozdaniu finansowym.

Zastosowane nowe i zmienione standardy i interpretacje:
W niniejszym jednostkowym sprawozdaniu finansowym zastosowano po raz pierwszy nastepujgce nowe i zmienione standardy
i interpretacje, ktére weszty w zycie od dnia 1 stycznia 2015 roku:

a) Roczne zmiany MSSF 2011-2013

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata w grudniu 2013 roku “Roczne zmiany MSSF 2011-2013”, ktére
zmieniajg 4 standardy. Poprawki zawierajg zmiany w prezentacji, ujmowaniu i wycenie oraz zawierajg zmiany terminologiczne
i edycyjne. CIECH S.A. zastosowata powyzisze zmiany, nie miaty one jednak istotnego wptywu na jednostkowe sprawozdanie
finansowe.

b)  KIMSF 21 ,Podatki i optaty”

Interpretacja wyjasnia ujmowanie ksiegowe zobowigzan do zaptaty optat i podatkéw, ktore nie sa podatkami dochodowymi.
Zdarzeniem obligujacym jest zdarzenie okreslone w przepisach prawa powodujace konieczno$¢ zaptaty podatku badz optaty. Sam
fakt, ze jednostka bedzie kontynuowac dziatalno$¢ w kolejnym okresie, lub sporzadza sprawozdanie zgodnie z zasada kontynuacji
dziatalnosci, nie tworzy koniecznosci rozpoznania zobowigzania. Te same zasady rozpoznawania zobowigzania dotycza sprawozdan
rocznych i sprawozdan $rédrocznych. Zastosowanie interpretacji do zobowigzan z tytutu praw do emisji jest opcjonalne. Spétka CIECH
S.A. zastosowata powyiszg interpretacje, nie miata one jednak istotnego wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe.

Opublikowane standardy i interpretacje, ktore jeszcze nie obowiazujq i nie zostaty wczesniej zastosowane przez CIECH S.A.

Zamieszczone ponizej nowe Standardy, zmiany do Standarddw i Interpretacje nie s3 jeszcze obowigzujgce dla okresu rocznego koriczgcego
sie 31 grudnia 2015 roku i nie zostaty zastosowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Spétka ma zamiar zastosowac je dla
okresow, dla ktérych sg obowigzujace po raz pierwszy. Spotka jest w trakcie analizy wptywu ponizej wymienionych standardow, interpretacji
i zmian do standardéw na jednostkowe sprawozdanie finansowe.

a)  MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”

MSSF 9 zastepuje MSR 39. Standard obowigzuje dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie.
Standard wprowadza jeden model przewidujacy tylko dwie kategorie klasyfikacji aktywow finansowych: wyceniane w wartosci
godziwej i wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu. Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia i uzalezniona
jest od przyjetego przez jednostke modelu zarzadzania instrumentami finansowymi oraz charakterystyki umownych przeptywoéw
pienieznych z tych instrumentdw.

MSSF 9 wprowadza nowy model w zakresie ustalania odpiséw aktualizujacych — model oczekiwanych strat kredytowych.

Wiekszos¢ wymogdw MSR 39 w zakresie klasyfikacji i wyceny zobowigzan finansowych zostata przeniesiona do MSSF 9
w niezmienionym ksztatcie. Kluczowg zmiang jest natozony na jednostki wymog prezentowania w innych catkowitych dochodach
skutkéw zmian wtasnego ryzyka kredytowego z tytutu zobowigzan finansowych wyznaczonych do wyceny w wartosci godziwej przez
wynik finansowy.

W zakresie rachunkowosci zabezpieczern zmiany miaty na celu Scislej dopasowac rachunkowos¢ zabezpieczen do zarzadzania
ryzykiem.

Na dzierr sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, MSSF 9 nie zostat jeszcze zatwierdzony przez Unie
Europejska.

b)  Plany okreslonych swiadczen: Sktadki pracownikéw — Zmiany do MSR 19

Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w
listopadzie 2013 roku i obowigzujg w Unii Europejskiej dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2015 roku lub po tej dacie.
Zmiany pozwalaja na rozpoznawanie sktadek wnoszonych przez pracownikéw jako zmniejszenie kosztéw zatrudnienia w okresie,
w ktérym praca jest wykonywana przez pracownika, zamiast przypisywac sktadki do okreséw pracy, jezeli kwota sktadki pracownika
jest niezalezna od stazu pracy.

c¢) Roczne zmiany MSSF 2010-2012

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata w grudniu 2013 roku “Roczne zmiany MSSF 2010-2012”, ktére
zmieniajg 7 standardéw. Poprawki zawierajg zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawierajg zmiany terminologiczne
i edycyjne. Zmiany obowigzujg w Unii Europejskiej dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lutego 2015 roku lub po tej
dacie.

d) MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe”

MSSF 14 obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie. Standard ten pozwala
jednostkom, ktére sporzadzaja sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF po raz pierwszy, do ujmowania kwot wynikajacych
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z dziatalnosci o regulowanych cenach, zgodnie z dotychczas stosowanymi zasadami rachunkowosci. Dla poprawienia
poréwnywalnosci z jednostkami ktére stosujg juz MSSF i nie wykazujg takich kwot, zgodnie z opublikowanym MSSF 14 kwoty
wynikajace z dziatalnosci o regulowanych cenach, powinny podlega¢ prezentacji w odrebnej pozycji zaréwno w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej jak i w rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdaniu z innych catkowitych dochodéw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, MSSF 14 nie zostat jeszcze zatwierdzony przez Unie
Europejska.

e) Zmiany do MSSF 11 dot. nabycia udziatu we wspélnej dziatalnosci

Niniejsza zmiana do MSSF 11 wymaga od inwestora w przypadku, gdy nabywa on udziat we wspdlnej dziatalnosci bedacej biznesem
w rozumieniu definicji zawartej w MSSF 3 stosowania do nabycia swojego udziatu zasad dotyczacych rachunkowosci potaczen
bizneséw zgodnie z MSSF 3 oraz zasad wynikajacych z innych standarddw, chyba ze s3 one sprzeczne z wytycznymi zawartymi
w MSSF 11. Zmiana obowigzuje w Unii Europejskiej dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2016 roku.

f)  Zmiany do MSR 16 i MSR 38 dot. amortyzacji

Zmiana wyjasnia, ze stosowanie metody amortyzacji bazujgcej na przychodach nie jest wtasciwe, poniewaz przychody generowane
w dziatalnosci, ktéra wykorzystuje dane aktywa odzwierciedlajg réwniez czynniki inne niz konsumpcja korzysci ekonomicznych
z danego aktywa.

Zmiana obowigzuje w Unii Europejskiej dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2016 roku.

g) MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami”

MSSF 15 ,Przychody z umdw z klientami” zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w dniu
28 maja 2014 roku i obowigzuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie w dniu 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie.

Zasady przewidziane w MSSF 15 dotyczy¢ bedg wszystkich uméw skutkujacych przychodami. Fundamentalng zasada nowego
standardu jest ujmowanie przychodéw w momencie transferu towaréw lub ustug na rzecz klienta, w wysokosci ceny transakcyjnej.
Wszelkie towary lub ustugi sprzedawane w pakietach, ktére da sie wyodrebni¢c w ramach pakietu, nalezy ujmowac¢ oddzielnie,
ponadto wszelkie upusty i rabaty dotyczace ceny transakcyjnej nalezy co do zasady alokowa¢ do poszczegdlnych elementéw pakietu.
W przypadku, gdy wysoko$¢ przychodu jest zmienna, zgodnie z nowym standardem kwoty zmienne s3 zaliczane do przychoddw, o ile
istnieje duze prawdopodobienstwo, ze w przysztosci nie nastagpi odwrdcenie ujecia przychodu w wyniku przeszacowania wartosci.
Ponadto, zgodnie z MSSF 15 koszty poniesione w celu pozyskania i zabezpieczenia kontraktu z klientem nalezy aktywowad i rozlicza¢
w czasie przez okres konsumowania korzysci z tego kontraktu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, MSSF 15 nie zostat jeszcze zatwierdzony przez Unie
Europejska.

h)  Zmiany do MSR 16 i MSR 41 dot. upraw roslinnych

Zmiany wymagaja ujmowania okreslonych roslin produkcyjnych, takich jak winorosle, drzewa kauczukowe czy palmy oleiste (tj. ktére
daja plony przez wiele lat i nie s3 przeznaczone na sprzedaz w postaci sadzonek ani do zbioru w czasie zniw) zgodnie z wymogami
MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate”, poniewaz ich uprawa jest analogiczna do produkcji. W rezultacie zmiany te wtaczaja takie rosliny
w zakres MSR 16 a nie MSR 41. Ptody z tych roslin nadal pozostajg w zakresie MSR 41.

i)  Zmiany do MSR 27 dot. metody praw wtasnosci w jednostkowych sprawozdaniach finansowych

Zmiana MSR 27 umozliwia stosowanie metody praw wtasnosci jako jednej z opcjonalnych metod ujmowania inwestycji w jednostkach
zaleznych, wspétkontrolowanych i stowarzyszonych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

j)  Zmiany do MSSF 10 i MSR 28 dot. sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwestorem a jego jednostkami
stowarzyszonymi lub wspélnymi przedsiewzigciami

Zmiany rozwigzuja problem aktualnej niespdjnosci pomiedzy MSSF 10 a MSR 28. Ujecie ksiegowe zalezy od tego, czy aktywa
niepieniezne sprzedane lub wniesione do jednostki stowarzyszonej lub wspdlnego przedsiewziecia stanowig ,biznes” (ang. business).
W przypadku, gdy aktywa niepieniezne stanowia , biznes”, inwestor wykaze petny zysk lub strate na transakgji. Jezeli zas aktywa nie
spetniajg definicji biznesu, inwestor ujmuje zysk lub strate z wytaczeniem czesci stanowigcej udziaty innych inwestoréw.

Zmiany zostaty opublikowane w dniu 11 wrzesnia 2014 roku. Data obowigzywania zmienionych przepisdw nie zostata jeszcze ustalona
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.

Na dzien sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostaty jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejska.

k)  Roczne zmiany MSSF 2012-2014

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata we wrzesniu 2014 roku “Roczne zmiany MSSF 2012-2014”, ktére
zmieniajg 4 standardy: MSSF5, MSSF7, MSR19 i MSR 34. Zmiany obowigzujg w Unii Europejskiej dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2016 roku.

1) Zmiany do MSR 1

W grudniu 2014 roku w ramach prac zwigzanych z tzw. inicjatywa dotyczacg ujawniania informacji, Rada Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci opublikowata poprawke do MSR 1. Celem opublikowanej zmiany jest wyjasnienie koncepcji istotnosci
oraz wyjasnienie, ze jezeli jednostka uzna, ze dane informacje sg nieistotne, wowczas nie powinna ich ujawnia¢ nawet, jezeli takie
ujawnienie jest co do zasady wymagane przez inny MSSF. W zmienionym MSR 1 wyjasniono, ze pozycje prezentowane
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3.

w sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz sprawozdaniu z wyniku i pozostatych catkowitych dochodéw moga by¢ agregowane badz
dezagregowane w zaleznosci od ich istotnosci. Wprowadzono réwniez dodatkowe wytyczne odnoszace sie do prezentacji sum
czesciowych w tych sprawozdaniach. Zmiany obowigzujg w Unii Europejskiej dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem
1 stycznia 2016 roku.

m) Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 dot. wytaczenia z konsolidacji jednostek inwestycyjnych

W grudniu 2014 roku Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata tzw. poprawke o ograniczonym zakresie.
Poprawka do MSSF 10, MSSF 12 i MSR 28 opublikowana pt. Jednostki inwestycyjne: wytaczenia z konsolidacji precyzuje wymagania
dotyczace jednostek inwestycyjnych oraz wprowadza pewne utatwienia.

Standard wyjasnia, ze jednostka powinna wycenia¢ w wartosci godziwej przez wynik finansowy wszystkie swoje jednostki zalezne,
ktére sg jednostkami inwestycyjnymi. Ponadto doprecyzowano, ze zwolnienie ze sporzgdzania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jezeli jednostka dominujgca wyzszego stopnia sporzadza dostepne publicznie sprawozdania finansowe dotyczy
niezalezenie od tego czy jednostki zalezne sg konsolidowane, czy tez wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy
zgodnie z MSSF 10 w sprawozdaniu jednostki dominujacej najwyzszego lub wyzszego szczebla. Zmiany obowigzujg dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2016 roku.

Na dzief sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, poprawki do MSSF nie zostaly jeszcze zatwierdzone
przez Unie Europejska.

n)  MSSF 16, Leasing”

MSSF 16 , Leasing” zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w dniu 13 stycznia 2016 roku
i obowigzuja dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie.

Nowy standard ustanawia zasady ujecia, wyceny, prezentacji oraz ujawnien dotyczacych leasingu. Wszystkie transakcje leasingu
skutkuja uzyskaniem przez leasingobiorce prawa do uzytkowania aktywa oraz zobowigzania z tytutu obowigzku zaptaty. Tym samym,
MSSF 16 znosi klasyfikacje leasingu operacyjnego i leasingu finansowego zgodnie z MSR 17 i wprowadza jeden model dla ujecia
ksiegowego leasingu przez leasingobiorce. Leasingobiorca bedzie zobowigzany ujaé: (a) aktywa i zobowigzania dla wszystkich
transakcji leasingu zawartych na okres powyzej 12 miesiecy, za wyjatkiem sytuacji, gdy dane aktywo jest niskiej wartosci; oraz
(b) amortyzacje leasingowanego aktywa odrebnie od odsetek od zobowigzania leasingowego w sprawozdaniu z wynikéw

MSSF 16 w znaczacej czesci powtarza regulacje z MSR 17 dotyczace ujecia ksiegowego leasingu przez leasingodawce. W konsekwencji,
leasingodawca kontynuuje klasyfikacje w podziale na leasing operacyjny i leasing finansowy oraz odpowiednio rdznicuje ujecie
ksiegowe.

Na dzien sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostata jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejska.

0) Zmiany do MSR 12 dotyczace ujecia aktywa z tytutu podatku odroczonego od niezrealizowanych strat

Zmiana do MSR 12 wyjasnia wymogi dotyczace ujecia aktywa z tytutu podatku odroczonego od niezrealizowanych strat zwigzanych
z instrumentami dtuznymi. Jednostka bedzie zobligowana uja¢ aktywa z tytutu podatku odroczonego od niezrealizowanych strat,
w sytuacji gdy sg one rezultatem dyskontowania przeptywdw pienieznych zwigzanych z instrumentem dtuznym z zastosowaniem
rynkowej stopy procentowej; takze wéweczas, gdy zamierza utrzymywac dane instrumenty dtuzne do terminu wymagalnosci,

a w momencie otrzymania kwoty nominalnej nie bedzie obowigzku zaptaty podatkéw. Korzysci ekonomiczne odzwierciedlone

w aktywie z tytutu podatku odroczonego wynikajg z mozliwosci uzyskania przez posiadacza ww. instrumentéw przysztych zyskéw
(odwracajac efekt dyskontowania) bez koniecznosci zaptaty podatkow.

Zmiana obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie.

Na dzien sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostata jeszcze zatwierdzona przez Unie
Europejska.

p) Zmiany do MSR 7: Inicjatywa dotyczaca ujawniania informacji
Zmiana do MSR 7 obowiazuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie.
Na dzien sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, zmiana ta nie zostata jeszcze zatwierdzona przez Unie

Europejska.

Dokonane osady i oszacowania

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu przyjecia pewnych profesjonalnych osagdéw, zatozen oraz
dokonania szacunkdéw, ktére wptywaja na prezentowane w sprawozdaniu finansowym oraz w notach do tego sprawozdania wartosci
aktywdw, pasywow, przychoddéw i kosztow.

Szacunki oraz zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie na doswiadczeniu historycznym oraz réznych innych czynnikach, ktére sa uznawane
za racjonalne w danych okolicznosciach, a ich wyniki dajg podstawe profesjonalnego osgdu, co do wartosci bilansowej aktywow
i zobowigzan, ktéra nie wynika bezposrednio z innych zrédet. W istotnych kwestiach Zarzad opiera szacunki na opiniach niezaleznych
ekspertow.

Faktyczna warto$¢ moze roznic¢ sie od wartosci szacowanej. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia podlegaja biezgcej weryfikacji. Zmiana
szacunkéw ksiegowych jest rozpoznawana w okresie, w ktdrym zostaty one zmienione, jezeli dotyczy to wytgcznie tego okresu lub
w okresie biezagcym i przysztym, jezeli zmiany dotycza zaréwno okresu biezgcego, jak i okreséw przysztych.
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Gtéwne szacunki i 0sady zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu dotyczg miedzy innymi ponizszych kwestii.

Utrata wartosci aktywoéw finansowych. Na kazdy dzien sprawozdawczy Spétka ocenia, czy istniejq przestanki utraty wartosci sktadnika
aktywéw finansowych lub grupy aktywow finansowych. W przypadku wystgpienia przestanek Zarzad Spétki CIECH S.A. przeprowadza testy
na wartos¢ zaangazowania w spoétkach zaleznych. Jako warto$¢ mozliwg do odzyskania zastosowano wartos¢ uzytkowa wyliczong na
podstawie modeli obowigzujgcych w Grupie Kapitatowej CIECH. Wartos¢ uzytkowa ustala sie przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych
przeptywow pienieznych. Przeptywy pieniezne oparte sa na planach finansowych obejmujacych okres najblizszych pieciu lat, bez
uwzgledniania efektéw restrukturyzacji, ani znaczacych przysztych inwestycji, ktére majg poprawi¢ wyniki eksploatacji aktywow
wchodzacych w sktad testowanego osrodka wypracowujacego srodki pieniezne.

Warto$¢ odzyskiwalna jest wrazliwa przede wszystkim na stosowang w modelu zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych stope
dyskontowa, a takze na oczekiwane przyszte przeptywy pieniezne i stope wzrostu przyjeta dla okresu rezydualnego.

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych. Utrata wartosci aktywéw ma miejsce wéweczas, gdy wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw
lub osrodka wypracowujacego Srodki pieniezne przekracza jego warto$¢ odzyskiwang, rozumiang jako wartos¢ godziwa pomniejszong
o koszty sprzedazy lub wartos¢ uzytkowa, zaleznie od tego, ktdéra jest wyzsza. Kalkulacja wartosci godziwej pomniejszonej o koszty
sprzedazy opiera sie na dostepnych danych z wigzacych transakcji sprzedazy podobnych aktywdéw zawartych na warunkach rynkowych lub
mozliwych do zaobserwowania cenach rynkowych pomniejszonych o koszty niezbedne do poniesienia przy zbywaniu sktadnika aktywdw.
Wartos$¢ uzytkowa ustala sie przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych. Przeptywy pieniezne oparte sg na
planach finansowych obejmujgcych okres najblizszych pieciu lat, bez uwzgledniania efektéw restrukturyzacji, ani znaczacych przysztych
inwestycji, ktére majq poprawi¢ wyniki eksploatacji aktywow wchodzacych w sktad testowanego osrodka wypracowujacego Srodki
pienigzne.

Wartos¢ odzyskiwalna jest wrazliwa przede wszystkim na zastosowang w modelu zdyskontowanych przeptywdw pienieznych stope
dyskontowa, a takie na oczekiwane przyszte przeptywy pieniezne i stope wzrostu przyjeta dla okresu rezydualnego. Najwazniejsze
zatozenia przyjete przy okreslaniu wartosci odzyskiwalnej przedstawione zostaty w punktach I1.15.

Rezerwy. Przy okreslaniu wartosci rezerw wymagane jest dokonanie szacunkéw przyjecie zatozenn dotyczacych stép dyskontowych,
przewidywanych kosztéw oraz terminéw ptatnosci. Wysokos¢ rezerw na $wiadczenia pracownicze okreslana jest na podstawie wycen
aktuarialnych wykonywanych przez niezalezne, profesjonalne firmy. Przy wycenach aktuarialnych dokonywane sg szacunki dotyczace
rotacji zatrudnienia, poziomu wzrostu ptac, stop dyskontowych oraz inflacji. Szczegétowe informacje na temat przyjetych zatozen do
wyceny rezerw zostaty przedstawione w punkcie 11.24 niniejszego sprawozdania finansowego.

Podatki. Aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowane jest w oparciu o zatozenie, ze w przysztosci zostanie osiggniety
zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Przy ustalaniu wysokosci aktywa z tytutu odroczonego podatku spdtka opiera sie na
szacunkach zwigzanych z terminem osiggania oraz wysokoscig przysztych zyskdw podatkowych. Szczegétowe informacje dotyczace
przyjetych szacunkdw zwigzanych z aktywem z tytutu odroczonego podatku dochodowego przedstawione zostaty w punkcie 11.8 niniejszego
sprawozdania finansowego.

Stawki amortyzacyjne. Ustalane sg na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci sktadnikdw rzeczowego majatku

trwatego i wartosci niematerialnych i podlegajg corocznej weryfikacji. Szczegétowe informacje na temat stosowanych stawek amortyzacji
zostaty przedstawione w punkcie 11.2.1.

4, Ustalenie wartosci godziwej

Ponizsza tabela przedstawia wartos$é godziwa instrumentéw finansowych.

Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢

w tysigcach ztotych bilansowa godziwa bilansowa godziwa
31.12.2015 31.12.2014

Srodki pieniezne 174 745 174 745 10 261 10 261
Pozyczki udzielone 491 498 491 498 436 197 436 197
Naleznosci handlowe 283514 283514 199 854 199 854
Aktywa finansowe z wyceny instrumentéw pochodnych 45 859 45 859 - -
Pozostate aktywa finansowe 29076 29076 35000 35000
Aktywa wedtug kategorii 1024 692 1024 692 681 312 681 312
Kredyty i pozyczki 1392920 1392920 21384 21384
Dtuzne papiery wartosciowe 159 727 159 727 1183581 1315505
Zobowigzania handlowe 201 392 201 392 272 261 272 261
Zobowiazania z tytutu wyceny instrumentéw pochodnych 45012 45012 7 067 7067
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego (w tym leasing zwrotny) - - 360 360
Inne 66 252 66 252 64 561 64561
Zobowiazania finansowe 1865 303 1865 303 1549 214 1681138

Wartos¢é godziwa aktywdw i zobowigzan finansowych odpowiada kwotom, za ktére mozna by wymienic te instrumenty w ramach transakgji
rynkowej pomiedzy dobrze poinformowanymi stronami. Do oszacowania wartosci godziwej przyjeto ponizsze zatozenia:

101



N Ciech Jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. za rok 2015

. wartosci Srodkéw pienieznych, naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz zobowigzan z tytutu dostaw i ustug nie s3 wyceniane do
wartosci godziwej — przyjmuje sie wartos¢ bilansowa jako najbardziej zblizong do wartosci godziwej ze wzgledu na krétkie terminy
zapadalnosci tych instrumentéw,

. wartos$¢ godziwg aktywdw i zobowigzan finansowych ujmowanych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug zamortyzowanego
kosztu, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustalono jako wartos$¢ biezaca przysztych przeptywow pienieznych, zdyskontowanych
rynkowa stopg procentowa.

Wycena do wartosci godziwej pogrupowana jest wedtug trzystopniowej hierarchii:

. Poziom 1 — warto$¢ godziwa oparta jest o notowania rynkowe, ceny gietdowe (niekorygowane), oferowane za identyczne aktywa lub
zobowigzania na aktywnych rynkach.

. Poziom 2 — CIECH S.A. wycenia instrumenty pochodne do wartosci godziwej z zastosowaniem modeli wyceny instrumentéw
finansowych, przy wykorzystaniu ogdlnie dostepnych stép procentowych, kurséw walutowych.

. Poziom 3 - warto$¢ godziwa wustalana jest na bazie réinych technik wyceny, nie opierajacych sie jednak
0 obserwowalne dane rynkowe.

Aktywa i zobowigzania wyceniane do wartosci godziwej

. 31.12.2015 31.12.2014
w tysigcach ztotych . . . . . .
Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3

Aktywa - 45 859 - - - -
Instrumenty zabezpieczajace - 45 859 - - - -
Zobowiazania - (45 012) - - (7 067) -
Instrumenty zabezpieczajace - (45012) - - (7 067) -
Razem - 847 - - (7 067) -

Na dzien 31 grudnia 2015 roku CIECH S.A. posiadata nastepujgce typy instrumentéw finansowych wycenianych do wartosci godziwej:
kontrakt zabezpieczajacy stope procentowgq (interest rate swap), forward walutowy USD/PLN oraz forward walutowy EUR/PLN oraz
kontrakt CIRS (currency and interest rate swap) EUR/PLN.

Wartos¢ godziwa kontraktu zabezpieczajacego stope procentowg ustalana jest jako réznica zdyskontowanych odsetkowych przeptywow
pienieznych (przeptywow pienieznych opartych o zmienng stope tzw. floating leg oraz o statg stope procentowa tzw. fixed leg). Danymi
wejsciowymi sg dane rynkowe dotyczace stop procentowych z serwisu Reuters. Wartos¢ godziwa kontraktu CIRS ustalana jest jako réznica
zdyskontowanych odsetkowych oraz kapitatowych przeptywéw pienieznych. Danymi wejSciowymi sg dane rynkowe dotyczace stop
procentowych oraz notowania cross currency basis-swaps wg serwisu Reuters. Warto$¢ godziwa forwardu walutowego ustalana jest jako
réznica pomiedzy kursem transakcyjnym, a kursem forward na dzier wyceny, przemnozona przez warto$¢ nominalng kontraktu w walucie
obcej. Danymi wejsciowymi do wyceny sg dane rynkowe dotyczace stép procentowych oraz kurséw walutowych spot z serwisu Reuters, na
podstawie ktérych wyliczany jest kurs forward.

Wartos¢ godziwa interest rate swap na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta netto -1 909 tys. zt (1 997 tys. zt inne zobowigzania
dtugoterminowe; 2 212 tys. zt zobowigzania handlowe i pozostate, 2 300 tys. zt pozostate inwestycje dtugoterminowe). Wartos¢ godziwa
currency and interest rate swap na dziern 31 grudnia 2015 roku wyniosta netto 3 728 tys. zt (26 778 tys. zt inwestycje dtugoterminowe;
16 781 tys. zt inwestycje krotkoterminowe, 39 831 tys. zt pozostate zobowigzania dtugoterminowe). Wartos¢ godziwa forwarda
walutowego USD/PLN na dzieri 31 grudnia 2015 roku byta ujemna i wyniosta -254 tys. zt, wartos¢ godziwa forwarda walutowego EUR/PLN
na dzien 31 grudnia 2015 roku byta ujemna i wyniosta -718 tys. zt—tacznie wartos¢ godziwa tych instrumentéw zostata zaprezentowana w
pozycji zobowigzania handlowe i pozostate. Wedtug hierarchii wartosci godziwej jest to Poziom 2.

W ciggu 2015 roku nie nastgpity transfery instrumentéw wycenianych w wartosci godziwej w hierarchii wartosci godziwej.

Instrumenty finansowe niewyceniane do wartosci godziwej

CIECH S.A. posiada wyemitowane obligacje krajowe, ktérych wartos¢ ksiegowa na dziern 31 grudnia 2015 roku wynosi 159 727 tys. zi,
a wartos¢ godziwa 160 000 tys. zt (poziom 2 hierarchii wartosci godziwej). Spotka uznata, ze wartos¢ godziwa wyemitowanych obligacji nie
rézni sie w sposob istotny od jej wartosci nominalnej ze wzgledu na fakt, iz obligacje sg oprocentowane wg zmiennej stopy procentowej.
Dla pozostatych instrumentéw finansowych posiadanych przez Spotke (klasyfikowanych gtéwnie jako $rodki pieniezne, pozyczki
i naleznosci, zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu oraz zobowigzania finansowe wytgczone z zakresu

MSR 39) warto$¢ godziwa jest zblizona do wartosci ksiegowej.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego i w okresie poréwnywalnym CIECH S.A. nie posiadat aktywéw finansowych dostepnych
do sprzedazy.
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5. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Celem polityki zarzadzania ryzykiem finansowym jest wyznaczenie obszaréw wymagajacych analizy ryzyka, przedstawienie metod jego
identyfikacji i pomiaru, okreslenie dziatarn podejmowanych w stosunku do zidentyfikowanych obszaréw ryzyka oraz zdefiniowanie
rozwigzan organizacyjnych w procesie zarzadzania ryzykiem.

W ramach dziatalnosci Spétki wystepuje ekspozycja na nastepujace ryzyka finansowe:

. ryzyko wiarygodnosci kredytowej klientow,
. ryzyko zwigzane z ptynnoscia,
. ryzyko rynkowe, w tym:
. ryzyko zmian kurséw walutowych,
. ryzyko zmiany stép procentowych,
. ryzyko zmian cen surowcow i towarow.

Spotka w realizacji swoich celéw nadrzednych stara sie unika¢ nadmiernego ryzyka rynkowego. Cel ten jest realizowany poprzez
identyfikacje, monitorowanie i zabezpieczanie ryzyka zmiennosci przeptywéw pienieznych oraz monitorowanie wielkosci i kosztéw
zadtuzenia. W ocenie ryzyka brany jest pod uwage efekt portfelowy, wynikajgcy z réznorodnosci prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;j.
Ryzyko to materializuje swoje efekty w sprawozdaniu finansowym CIECH S.A.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym zawiera procesy identyfikacji, pomiaru i okreslania sposobu postepowania z nim, obejmujac procesy
zwigzane ze zmiennoscig kursdw walutowych oraz stép procentowych.
Spotka monitoruje obszary ryzyka najbardziej istotne dla swojej dziatalnosci.

Ryzyko stopy procentowej

CIECH S.A. finansuje swojg dziatalno$¢ gtoéwnie kredytami terminowymi oraz obligacjami. Wysokos¢ kosztéw dtugu oprocentowanego
posiadanego przez Spétke uzalezniona jest od stopy referencyjnej. Dotyczy to zarédwno kredytow terminowych, udostepnionych na
podstawie umowy kredytéw z dnia 29 pazdziernika 2015 roku w kwocie 1 045 min zt oraz 70 mIn EUR, obligacji krajowych wyemitowanych
w dniu 5 grudnia 2012 roku o tacznej wartosci nominalnej 320 min zt (aktualne zadtuzenie wynosi 160 min), kredytu rewolwingowego ktory
jest udostepniany na podstawie umowy kredytéw z 29 paZdziernika 2015 roku w wysokosci do 250 min zt (wykorzystanie na dzien
31.12.2015 wynosi 0 z1), kredytéw w rachunku biezgcym oraz czesci kontraktdw leasingowych i faktoringowych.

Grupa jest zatem narazona na ryzyko zmian kosztéw finansowych, wynikajgcych ze zmiany oprocentowania istniejgcego zadtuzenia. Moze
to w efekcie prowadzi¢ do wzrostu kosztéw finansowych, a co za tym idzie pogorszenia wynikéw finansowych Grupy CIECH. Ryzyko to jest
czesciowo zredukowane przez posiadane przez Grupe CIECH aktywa (depozyty bankowe) oprocentowane wedtug zmiennej stopy
procentowej oraz przez zawierane transakcje zabezpieczajace.

W 2015 roku Spétka CIECH S.A. .korzystata z nastepujacych transakcji zabezpieczajacych:

. transakcja typu interest rate swap w celu zabezpieczenia poziomu zmiennej stopy procentowej majacej zastosowanie dla
naliczania odsetek od obligacji wyemitowanych w dniu 5 grudnia 2012 roku. Transakcja zabezpiecza zadtuzenie o wartosci
nominalnej 80 min zt i zostata zawarta w marcu 2013 roku,

° transakcja typu interest rate swap w celu zabezpieczenia poziomu zmiennej stopy procentowej majacej zastosowanie dla
naliczania odsetek od kredytu terminowego udostepnionego w listopadzie 2015 roku. Transakcja zabezpiecza zadtuzenie
o wartosci nominalnej 70 min EUR i zostata zawarta w listopadzie 2015 roku,

. transakcje typu currency and interest rate swap w celu zabezpieczenia poziomu zmiennej stopy procentowej majacej
zastosowanie dla naliczania odsetek od kredytu terminowego udostepnionego w listopadzie 2015 roku. Transakcja
zabezpiecza zadtuzenie o wartosci nominalnej 1 045 min zt i zostata zawarta w listopadzie 2015 roku.

Ponizsza tabela przedstawia pozycje narazone na ryzyko stopy procentowej:

w tysigcach ztotych ] ) ’31'.12.2015 ' ) ’31._12_2014

Catkowita wartos¢ bilansowa Catkowita wartos¢ bilansowa
Instrumenty na stata stope procentowg 432 498 (762 892)
Aktywa finansowe 491 498 261557
Zobowigzania finansowe (59 000) (1024 449)
Instrumenty na zmienng stope procentowg (1493 647) (5877)
Aktywa finansowe - 174 639
Zobowigzania finansowe (1493 647)* (180 516)**

*w tym 80 min PLN zabezpieczone IRS, 70 min EUR zabezpieczone IRS, 1 045 min PLN zabezpieczone CIRS — transakcja IRS wydzielona w
ramach dekompozycji CIRS.
**w tym 80 min PLN zabezpieczone IRS.
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Ponizsze zestawienie prezentuje skutki zmiany stopy procentowej o 100 punktéw bazowych w stosunku do wykazanych w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej pozycji instrumentéw na zmienng stope procentowa.

Sprawozdanie z zyskéw lub strat Kapitat wtasny
w tysigcach ztotych
Wzrost o 100 bp Spadek 0 100 bp ~ Wzrost o 100 bp Spadek o 100 bp
31.12.2015
Instrumenty na zmienng stopg procentowg (14 936) 14 936 - -
Transakcje zamiany stopy procentowej (IRS, CIRS) 50 449 (53 497)
Wrazliwos¢ przeptywoéw pienigznych (netto) (14 936) 14 936 50449 (53 497)-
Sprawozdanie z zyskow lub strat Kapitat wtasny
w tysigcach ztotych
Wzrost o 100 bp Spadek 0 100 bp  Wzrost o 100 bp Spadek o 100 bp
31.12.2014
Instrumenty na zmienng stope procentowg (59) 59 - -
Transakcje zamiany stopy procentowej (IRS) - - 1938 (2022)
Wrazliwos¢ przeptywoéw pienieznych (netto) (59) 59 1938 (2022)

Ryzyko zmian kurséw walutowych

Ryzyko walutowe jest nieuchronnym elementem prowadzenia dziatalnosci handlowej denominowanej w walutach obcych. CIECH S.A. ze
wzgledu na charakter przeprowadzanych operacji importowo-eksportowych posiada ekspozycje walutowg zwigzang ze znaczng przewagg
dziatalnosci eksportowej nad importowa. Zrédtami ryzyka walutowego, na jakie narazona byta Spétka w 2015 roku byty: transakcje zakupu
surowcow, sprzedazy towardw, udzielone pozyczki, zaciggniete kredyty oraz srodki pieniezne w walutach obcych. Niekorzystne zmiany
kurséw walutowych moga prowadzi¢ do pogorszenia sie wynikow finansowych CIECH S.A.

W 2015 roku CIECH S.A. uzywat kontraktéw zabezpieczajacych typu forward w celu czeSciowego zabezpieczenia ryzyka walutowego.
CIECH S.A. dazy do naturalnego zabezpieczenia ekspozycji walutowej, wiaczajac w to dopasowanie przeptywéw w danej walucie
wynikajacych ze sprzedazy i zakupdw oraz strategiczne denominowanie zadtuzenia w EUR, w celu dopasowania go do przewidywanej
ekspozycji na ryzyko walutowe w dziatalnosci operacyjnej.

Ponizsza tabela przedstawia maksymalng ekspozycje na ryzyko walutowe instrumentéw finansowych denominowanych w walutach
obcych.

: 31.12.2015
w tysigcach ztotych EUR UsD
Naleznosci handlowe iinne 47 239 44189
Pozyczki udzielone 219 447 -
Zobowigzania handlowe i inne (43 732) (5 780)
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek (297 339) -
Wartos¢ nominalna (74 385) 38 409

. 31.12.2014
w tysigcach ztotych EUR UsD
Naleznosci handlowe i inne 57 209 28 984
Pozyczki udzielone 174 639 -
Zobowigzania handlowe i inne (39 882) (34 575)
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek (21 384) -
Obligacje (1 044 263) -
Wartos¢ nominalna (873 681) (5591)
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Ponizsze tabele zawierajg szacunek ekspozycji walutowej CIECH S.A. w EUR na dzien 31 grudnia 2015 roku i dla okresu poréwnywalnego

z tytutu instrumentéw finansowych.

Wptyw na sprawozdanie Wplyw na sprawozdanie

Ekspozycja na ryzyko walutowe w EUR 2015 rok ('000 EUR) 2 zyskow lub strat zinnych calk?witych
dochodéw
Aktywa
Udzielone pozyczki wrazliwe na zmiane kursu 52795 X -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne 11 085 X -
Srodki pieniezne, w tym lokaty bankowe 5259 X -
Pasywa
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i inne (10 262) X -
Zobowiazania z tytutu kredytéw i pozyczek oraz obligacji (69 773) X -
Instrumenty zabezpieczajgce: CIRS (transakcje forward
wydzielone w ramach dekompozycji CIRS) (246 909) ) X
Instrumenty Zabezpieczajace: forward (19 500) - X
Pozycja catkowita (277 305)
Wptyw n rawozdani
Ekspozycja na ryzyko walutowe w EUR 2014 rok ('000 EUR) Wp;yzv;srlz‘ilplr:;v :tzr:zt-mie f :znyc: (S::i:O\A(I)it::h )
dochodéw
Aktywa
Udzielone pozyczki wrazliwe na zmiane kursu 40973 X -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne 13422 X -
Srodki pieniezne, w tym lokaty bankowe 219 X -
Pasywa
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne (9 357) X -
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek oraz obligacji (250 016) X -
Instrumenty Zabezpieczajace: forward (23 250) - X
Pozycja catkowita (228 009)

Tabele zawierajg analize wrazliwosci poszczegdlnych pozycji bilansu na zmiany kurséw walutowych EUR na dzier 31 grudnia 2015 roku i na

dzien 31 grudnia 2014 roku.

Wptyw na sprawozdanie Wptyw na sprawozdanie

Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe EUR 2015 rok ('000 PLN)* 2 2yskow lub strat zinnych calk?witych
dochodéw
Walutowe pozycje bilansowe (109) 589 (698)
Instrumenty zabezpieczajgce: forward oraz CIRS (2 664) (2 664)
Wptyw catkowity (2773) 589 (3362)
*dla kursu walutowego wzrost kursu EUR/PLN o 1 grosz
Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe EUR 2014 rok ('000 PLN)* Wpiyz“\;srl‘:'):flr:l‘)” :tzr:z:nie wr z‘:y:: Zg:::v\:izt:i:\“e
dochodéw
Walutowe pozycje bilansowe (2 047) (2047) -
Instrumenty zabezpieczajgce: forward (233) (233)
Woptyw catkowity (2 280) (2047) (233)

*dla kursu walutowego wzrost kursu EUR/PLN o 1 grosz
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Ponizsze tabele zawierajg szacunek ekspozycji walutowej CIECH S.A. w USD na dzien 31 grudnia 2015 roku i dla okresu poréwnywalnego
z tytutu instrumentéw finansowych.

Wplyw na sprawozdanie Wptyw na sprawozdanie

Ekspozycja na ryzyko walutowe w USD 2015 rok (‘000 USD) 2 2yskéw lub strat z inm;c:c;zlgz‘\'nvlitych
Aktywa

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne 11328 X -
Srodki pieniezne, w tym lokaty bankowe 358 X -
Pasywa -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne (1482) X -
Instrumenty Zabezpieczajace: Forward (1 600) - X
Pozycja catkowita 8604

Wptyw na sprawozdanie Wplyw na sprawozdanie

Ekspozycja na ryzyko walutowe w USD 2014 rok (‘000 USD) 2 zyskow lub strat zinnych calk?witych
dochodéw

Aktywa

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne 8264 X -

Srodki pieniezne, w tym lokaty bankowe 23 X -

Pasywa

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne (7 508) X -

Instrumenty Zabezpieczajace: Forward (7 450) - X

Pozycja catkowita (6 671)

Tabele zawierajg analize wrazliwosci poszczegdlnych pozycji bilansu na zmiany kurséw walutowych USD na dzien 31 grudnia 2015 roku i na
dzien 31 grudnia 2014 roku.

Wptyw na sprawozdanie

Wplyw na sprawozdanie z innych catkowitych

z zyskow lub strat

Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe 2015 rok ('000 PLN)* dochodéw
Walutowe pozycje bilansowe 102 102 -
Instrumenty zabezpieczajace: Forward (16) - (16)
Whptyw catkowity 86 102 (16)
Wptyw na Wplyw na sprawozdanie
sprawozdanie z zyskéw z innych catkowitych
Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe 2014 rok ('000 PLN)* lub strat dochodéw
Walutowe pozycje bilansowe 8 8 -
Instrumenty zabezpieczajace: Forward (75) - (75)
Whptyw catkowity (67) 8 (75)

Ryzyko zmian cen surowcéw

W ramach dziatalnosci Spotki istotng czes¢ transakcji stanowi import jak i eksport surowcéw chemicznych. Rynki surowcowe charakteryzuja
sie duzg cyklicznoscig zwigzang z wahaniami koniunktury w gospodarce $wiatowej. Rosngce ceny surowcéw powodujg z jednej strony
obnizke marz posrednikéw handlowych, stabnacy popyt u odbiorcéw. Z drugiej strony malejace ceny sg najczesciej oznaka stabnacego
popytu i poczatkdw dekoniunktury.

Na rynku krajowym, surowce podlegajg podobnym tendencjom. Utrzymanie stabilnego tempa wzrostu i stabilnych cen surowcow
chemicznych bedzie miato pozytywny skutek w zakresie dziatalnosci handlowej Spétki. Znaczne wahania popytu i cen spowodowane badz
szybkim wzrostem gospodarczym badz stagnacjg gospodarcza beda negatywnie oddziatywac na dziatalnos¢ w zakresie obrotu surowcami
chemicznymi.

Spotka redukuje ryzyko cenowe poprzez regulacje polityki cenowej, zawieranie umoéw z dostawcami z zabezpieczeniem i ubezpieczeniem
dostaw oraz odpowiednig formutg cenowa.
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Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza niebezpieczeristwo, iz kredytobiorca nie wypetni zobowigzan zawartych w umowie narazajac kredytodawce na
straty finansowe.
Z punktu widzenia CIECH S.A. ryzyko kredytowe zwigzane jest z:

. naleznosciami handlowymi od kontrahentéw,
. udzielonymi pozyczkami wtasnymi,

. udzielonymi gwarancjami i poreczeniami,

. srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi.

CIECH S.A. jest narazona na ryzyko kredytowe zwigzane z wiarygodnoscia kredytowa klientdw, z ktérymi zawierane sg transakcje sprzedazy
towardw. Ryzyko to ograniczane jest poprzez stosowanie wewnetrznych procedur ustalania wielkosci limitow kredytowych dla odbiorcow
oraz zarzadzania nalezno$ciami handlowymi (Spotka stosuje gtdwnie zabezpieczenia w postaci akredytywy, gwarancji bankowej, hipoteki,
ubezpieczenia oraz faktoringu bez regresu). Istotne znaczenie w dziatalnosci kredytowej odbiorcow ma ocena ich wiarygodnosci oraz
uzyskanie odpowiednich zabezpieczen od kredytobiorcy, pozwalajagcych na zredukowanie strat w przypadku niesptacenia przez niego
zadtuzenia. Ocena ryzyka kredytowego odbiorcy nastepuje przed zawarciem umowy oraz cyklicznie przy kolejnych dostawach towaréw
zgodnie z obowigzujgcymi procedurami. Ocena ryzyka portfela naleznosci dokonywana jest co tydzier. Na wybranych rynkach, na ktérych
zwyczajowo stosowane s3 bardziej ryzykowne terminy ptatnosci Spétka korzysta z ustug wyspecjalizowanych firm ubezpieczajgcych
naleznosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane z posiadanymi na rachunkach srodkami pienieznymi i lokatami bankowymi jest niskie, poniewaz Spétka zawiera
transakcje z bankami o wysokim ratingu i ustabilizowanej pozycji rynkowe;j.

Na koniec okresu sprawozdawczego w CIECH S.A. nie wystepowaty pozyczki udzielone podmiotom zewnetrznym.

Ponizsza tabela przedstawia maksymalng ekspozycje narazong na ryzyko kredytowe dla aktywéw finansowych na date sprawozdawcza.

Wartosci bilansowe aktywow

w tysigcach zfotych. finansowych

31.12.2015 31.12.2014
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 174 745 10261
Pozyczki i naleznosci 787 071 647 393
Aktywa finansowe z wyceny instrumentéw pochodnych 45 859 -
Pozostate aktywa finansowe - 35000
Razem 1007 675 692 654

Wartos¢ godziwa aktywow finansowych narazonych na ryzyko kredytowe jest zblizona do ich wartosci bilansowe;j.

Ponizsza tabela przedstawia maksymalng ekspozycje narazong na ryzyko kredytowe dla naleznosci handlowych (w tym: z tytutu dostaw

i ustug i naleznosci z tytutu faktoringu) oraz dla udzielonych pozyczek na date sprawozdawcza w podziale na obszary geograficzne

i branzowe.

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
w tysigcach ztotych Naleznosci handlowe Naleznosci handlowe L L

oraz faktoring oraz faktoring Pozyczki udzielone Pozyczki udzielone

Polska 188 901 101199 272 050 155 554
Unia Europejska 67 637 94 532 219 448 280 643
Pozostata Europa 17 782 - - -
Ameryka Pdtnocna 353 - - -
Ameryka Potudniowa 167 - - -
Afryka 8628 3086 - -
Azja 12 105 5115 - -
Pozostate regiony - 7 264 - -
Razem 295573 211196 491 498 436 197

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
w tysigcach zfotych Naleznosci handlowe Naleznosci handlowe

oraz faktoring

oraz faktoring

Pozyczki udzielone

Pozyczki udzielone

Segment sodowy 233403 170756 - 355054
Segment organiczny 41259 21011 - 4
Segment krzemiany i szkto 706 1245 - 40
Pozostata dziatalnosé 20205 18 184 491 498 81099
Razem 295573 211196 491 498 436 197
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Ponizej klasyfikacja naleznosci z tytutu dostaw i ustug wg dtugosci okresu przeterminowania

31.12.2015

31.12.2014

w tysigcach ztotych Naleznosci handlowe Odpis z tytutu utraty Naleznosci handlowe Odpis z tytutu utraty

brutto oraz faktoring wartosci brutto oraz faktoring wartosci
Bez przeterminowania 209 249 3880 190 603 5167
Do 1 miesigca 51857 - 16 441 -
1-3 miesigcy 38317 - 3977 -
3-6 miesiecy 30 - 5331 -
6-12 miesiecy - - 12717 12 706
Powyzej roku 11495 11495 27 504 27504
Razem 310948 15375 256 573 45377
Ponizej klasyfikacja udzielonych pozyczek wg dtugosci okresu przeterminowania.

31.12.2015 31.12.2014
w tysigcach ztotych Pozyczki udzielone Odpis z tytutu utraty Pozyczki udzielone Odpis z tytutu utraty
brutto wartosci brutto wartosci

Bez przeterminowania 638 280 146 782 852 461 416 264
Razem 654 270 146 782 852 461 416 264

W 2015 roku Spoétka udzielita pozyczek spotkom zaleznym na taczng warto$é 758 190 tys. zt (kwota obejmuje réwniez naliczone odsetki).
taczna sptata udzielonych pozyczek wraz z odsetkami przez podmioty zalezne w 2015 roku wyniosta 927 317 tys. zt (za sptate uznano
réwniez przeniesienie aportem pozyczek i odsetek w wysokosci 525 661 tys. zt).

Zdaniem Spétki aktywa nieprzeterminowane i nieobjete odpisem maja wysoka jakos¢ kredytowa.
Informacje na temat udzielonych gwarancji i poreczen zmieszczone sg w punkcie 11.27.3 niniejszego sprawozdania
Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

CIECH S.A. jest narazona na ryzyko zwigzane z utrzymaniem ptynnosci ze wzgledu na relatywnie wysoki udziat finansowania zewnetrznego
(wynikajacego z wyemitowanych obligacji, kredytu obrotowego, kredytu w rachunku biezgcym oraz umoéw leasingowych) w stosunku do
osigganych wynikoéw operacyjnych, ograniczone mozliwosci pozyskania nowego finansowania ze wzgledu na istniejgcy wysoki poziom
zadtuzenia oraz ryzyko nie utrzymania istniejgcego finansowania dtugoterminowego w wyniku naruszenia zobowigzarn okreslonych
w warunkach emisji obligacji i umowach kredytowych.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z ptynnoscig, stosowane sg nastepujgce srodki:

. biezagce monitorowanie ptynnosci CIECH S.A.,

. monitorowanie i optymalizacja poziomu kapitatu obrotowego,

. dostosowanie poziomu i harmonogramu naktadéw inwestycyjnych,

. pozyczki wewnatrzgrupowe oraz otrzymane poreczenia zobowigzan Spotki od spétek z Grupy,

. monitorowanie wykonania zobowigzan wynikajacych z warunkéw umoéw dotyczacych zadtuzenia.

Finansowanie Spotki zapewniane jest poprzez kredyty terminowe oraz obligacje o 5-letnim (obligacje polskie) terminie zapadalnosci.
Ponadto Spodtce udostepniony zostat kredyt obrotowy w wysokosci 250 min zt stanowigcy dodatkowe zrdédto ptynnosci biezacej
i finansowania kapitatu obrotowego. Warunki finansowania zostaty szczegétowo opisane w punkcie 11.23.

Ponizsza tabela przedstawia zestawienie zobowigzan finansowych w podziale na terminy zapadalnosci w wartosciach bilansowych
i kontraktowych przeptywéw pienieznych:

31.12.2015
Kontraktowe
. Wartos¢ Ponizej 6 6-12 Powyzej
w tysigcach ztotych bilansowa pr‘ze;')h{wy miesiecy miesigcy 1-2 lata 3-5 lat 5 lat
pieniezne
Pozostate
zobowiazania
finansowe
- zobowiazania 201392 201392 201392 - - - -
handlowe
- kredyty i 1392920 1573709 19783 78420 277278 1198 228 -
pozyczki
- obligacje 159 727 182 307 6236 5367 170704 - -

108



N Ciech Jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. za rok 2015

31.12.2015
.. Kontraktowe - .
w tysigcach ztotych \!Vartosc przeptywy Po.nlz.ej 6 6 -]:2 1-2 lata 3-5 lat Powyzej
bilansowa . miesiecy miesiecy 5 lat
pieniezne
- Instrumenty 45012 45012 1955 1229 1997 39831 ;
pochodne
-inne 66 252 66 252 66 252 - - - -
Zobowiazania 1865 303 2068 672 295618 85016 449979 1238059 -
finansowe razem
31.12.2014
.. Kontraktowe - .
w tysigcach ztotych \!Vartosc przeptywy Po.nlz.ej 6 6 -]:2 1-2 lata 3-5 lat Powyze]
bilansowa L miesiecy miesiecy 5 lat
pieniezne
Pozostate
zobowigzania
finansowe
zobowigzania 272261 272 261 272261 - - - -
handlowe
- kredyty i 21384 21384 21384 - - - -
pozyczki
- obligacje 1183581 2281893 111 340 111 400 605538 1453615 -
- Instrumenty 7067 7197 3576 1010 2611 - -
pochodne
- leasing 360 360 360 - - - -
finansowy
-inne 64 561 64 561 64 561 - - - -
Zobowigzania 1549214 2647 656 473482 112410 608149 1453 615 -

finansowe razem

Szczegétowe informacje  dotyczace przychodéw oraz  kosztéw  zwigzanych z  instrumentami  finansowymi  ujetych
w sprawozdaniu z zyskéw lub strat przedstawione zostaty w punkcie 11.32 dodatkowych informacji i objasnien do sprawozdania
finansowego.

Zasady zarzadzania ryzykiem

CIECH S.A. aktywnie zarzadza ryzykiem operacyjnym i finansowym, dazac do redukcji zmiennosci przeptywdédw pienieznych oraz
maksymalizowania wartosci rynkowej Spotki.

Polityka CIECH S.A. zaktada stosowanie naturalnego hedgingu przeptywéw importowych i eksportowych, oraz zabezpieczenie do 70%
ekspozycji netto przed ryzykiem zmiany kurséw walut przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych oraz do 100% ekspozycji na ryzyko
stopy procentowe;j.

W 2015 roku byty zawierane terminowe transakcje zabezpieczajace ryzyko walutowe.
Zarzadzanie sSrodkami pienieznymi

CIECH S.A. korzysta z ustug bankéw o wysokiej wiarygodnosci, posiadajacych duze doswiadczenie w obszarze zarzadzania gotowka. Alokacja
srodkéw finansowych w spétkach Grupy realizowana jest m.in. poprzez wykorzystanie pozyczek wewngatrzgrupowych, wyptate dywidend ze
spotek zaleznych, uczestnictwo w systemie zarzadzania sSrodkami pienieznymi (cash pooling) oraz podniesienia kapitatu spotek zaleznych.

Zarzadzanie struktura kapitatu

Struktura kapitatowa Spétki obejmuje zadtuzenie, na ktére sktadajg sie kredyt i obligacje szczegétowo opisane w punkcie 11.22, 11.26, srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kapitat przypadajacy akcjonariuszom Spoétki, w tym wyemitowane akcje, kapitaty rezerwowe i zysk
zatrzymany.

CIECH S.A. zarzadza kapitatem tak, by zagwarantowaé, ze nalezace do niej jednostki bedg zdolne kontynuowaé dziatalno$¢ przy
jednoczesnej maksymalizacji rentownosci dla interesariuszy dzieki optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wtasnego. W latach 2015-
2014 nie wprowadzono zmian do celéw, zasad i procesdéw zarzadzania kapitatem.

6. Informacje dotyczace segmentéw operacyjnych

W CIECH S.A. segmenty operacyjne zostaty wyznaczone na podstawie sprawozdan wewnetrznych sporzadzanych w Spétce, podlegajacych
regularnemu przeglagdowi przez Zarzad, ktéry jest odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych celem alokacji zasobéw na
poszczegdlne segmenty oraz oceny osigganych przez nie wynikow.

Do poszczegdlnych segmentdw operacyjnych moze by¢ takze zaliczana sprzedaz produktow i towardéw stanowigcych kluczowy asortyment
innych segmentéw. Wartosci te nie sg jednak istotne z punktu widzenia raportowania kontrolingowego poszczegdlnych segmentdéw.
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W CIECH S.A. wyodrebniono nastepujace segmenty operacyjne:

Segment sodowy - do najwazniejszych produktéw wytwarzanych w obrebie segmentu sodowego nalezg: soda kalcynowana lekka i ciezka
(Grupa CIECH jest jedynym producentem sody w Polsce), s6l warzona prdzniowa, soda oczyszczona i chlorek wapnia. Produkty tego
segmentu sprzedawane s3 gtéwnie przez CIECH S.A. Produkcja wyrobéw segmentu sodowego wytwarzanych przez Grupe CIECH
realizowana jest w spotce CIECH Soda Polska S.A., rumuriskiej spétce CIECH Soda Romania S.A. oraz w niemieckiej spdtce CIECH Soda
Deutschland GmbH&Co. KG.

Segment organiczny — CIECH S.A. jest gtdéwnym dostawcg surowcow do produkcji dla Spotek dziatajagcych w ramach segmentu
organicznego. Spotki Grupy CIECH s3 producentem wielu organicznych zwigzkdédw chemicznych wytwarzanych przez spétki: CIECH Sarzyna
S.A. i Ciech Pianki Sp. z 0.0. W 2015 roku produkowata m.in. pianki poliuretanowe, zywice epoksydowe oraz zywice poliestrowe. Produkty
te wykorzystywane sg w przemystach: meblarskim, motoryzacyjnym, farbiarskim oraz elektronicznym. Grupa produkuje réwniez srodki
ochrony roslin stosowane w rolnictwie.

Segment krzemiany i szkto - obejmuje przede wszystkim produkty spétki CIECH Vitrosilicon S.A., CIECH Soda Romania S.A. oraz innych
producentéw takie jak szkto i szkliwo sodowe. Ze wzgledéw organizacyjnych segment ten obejmuje réwniez handel (trading) innymi
towarami. W ramach Grupy wytwarzane sg produkty ze szkta, do ktérych mozna zaliczy¢ m.in. opakowania szklane (lampiony i stoje).
Wyroby ze szkta wykorzystywane sa w budownictwie, przemysle spozywczym i do produkcji zniczy.

Segment pozostata dziatalnos¢ obejmuje swiadczone przez CIECH S.A. ustugi oraz towary sprzedawane poza obszarem chemii bazowe;j.

Zasady rachunkowosci zastosowane w segmentach sprawozdawczych sg identyczne z obowigzujgcg w CIECH S.A. polityka rachunkowosci
zgodng z MSSF. Wielkos¢ transferow pomiedzy poszczegdlnymi segmentami ustalona jest na podstawie danych rzeczywistych.
Finansowanie Spotki (tacznie z kosztami i przychodami finansowymi z wyjatkiem odsetek od naleznosci i zobowigzar handlowych) oraz
podatek dochodowy nie sg alokowane do poszczegdlnych segmentéw.

Informacje o obszarach geograficznych Spétki ustalone sg w oparciu o lokalizacje jej aktywow.

W ponizszych tabelach przedstawione zostaty dane dotyczace przychoddw i kosztéw oraz aktywow i zobowigzan poszczegdlnych
segmentdw operacyjnych CIECH S.A. za prezentowane w sprawozdaniu okresy.

Wyniki segmentdéw operacyjnych oceniane s przez Zarzad CIECH S.A. na podstawie poziomu przychodéw ze sprzedazy, wyniku
operacyjnego EBIT oraz poziomu EBITDA. EBITDA jest to zysk / strata netto za rok finansowy, plus podatek dochodowy, plus udziat
w zyskach netto jednostek podporzadkowanych wycenianych metoda praw wtasnosci, plus koszty/przychody finansowe, plus zyski/straty
z tytutu zbycia dziatalnosci zaniechanej plus amortyzacja. EBITDA nie jest wskaznikiem ptynnosci lub wynikéw dziatalnosci obliczanym
zgodnie z MSSF. EBITDA nalezy postrzegaé jako dodatek, a nie zastepstwo dla wynikéw dziatalnosci przedstawionych zgodnie z MSSF.
EBITDA jest uzytecznym wskaznikiem zdolnosci zaciggania i obstugi zadtuzenia. EBITDA i podobne wskazniki s wykorzystywane przez rézne
spotki w réznych celach i sg czesto obliczane w sposdb dostosowany do warunkdw, w jakich znajduja sie te spdtki. Nalezy zachowaéd uwage
przy poréwnywaniu EBITDA z EBITDA innych spétek.

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Wynik netto na dziatalnosci kontynuowanej 331578 33461
Podatek dochodowy (53 046) 22 246
Koszty finansowe 346 437 303 820
Przychody finansowe (309 744) (227 401)
Amortyzacja 3907 6 866
EBITDA 319132 138 992

110



M Ciech

Jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. za 2015 rok

Segmenty operacyjne

::;?J:N‘:'v OPERACYINE Segment Krzemian Funkcje Korporacyjne

01.01.-31.12.2015 Segment Sodowy Segment Organiczny & i szkto Y Pozostata dziatalnosé (po‘zycje nieprzypisene RAZEM

w tysigeach ztotych do innych segmentow)

Przychody ze sprzedazy 1579944 422 916 10 962 24 669 - 2038491
Koszt wiasny sprzedazy (1144 132) (414 375) (10 405) (23 175) - (1592 087)
Zysk/strata brutto na sprzedazy 435 812 8541 557 1494 - 446 404
Koszty sprzedazy (133 717) (127) (129) (3 264) (8677) (145914)
Koszty ogdlnego zarzadu (13 179) (758) (102) - (50 716) (64 755)
Wynik na zarzadzaniu naleznosciami 83 047 8 - 244 - 83299
Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej (840) 55 - (3024) - (3 809)
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej 371123 7719 326 (4 550) (59 393) 315225
izf;;if;!ﬁ kursowych i odsetek od rozrachunkéw (7076) (13 560) 16 799 ) (19 821)
Koszty finansowania Grupy - - - - (92 508) (92 508)
ZZ;:\T:I;::\é(:\Iz)iaialnos'ci finansowej (nieprzypisane do ) ) ) ) 75 636 75 636
Zysk/strata przed opodatkowaniem 364 047 (5841) 342 (3751) (76 265) 278 532
Podatek 53 046
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j 331578
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -
Zysk/ (strata) netto za okres 331578
Amortyzacja - - - - 3907 3907
EBITDA 371123 7719 326 (4 550) (55 486) 319132
EBITDA znormalizowana* 371621 7719 326 (1 409) (50 344) 327913

*EBITDA znormalizowana za okres koriczqcy sie 31 grudnia 2015 roku liczona jest jako EBITDA skorygowana o nietypowe zdarzenia jednorazowe. Gtdwne pozycje tej réznicy to: utworzone rezerwy na odszkodowania
i przyszte zobowiqzania — 9 524 tys. zt, otrzymane odszkodowania 378 tys. zt, zysk na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 366 tys. zt, inne -1 tys. zt.
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E:EEGCI\':IESNATY OPERACYJNE Segment Krzemian Funkcje Korporacyjne

01.01.-31.12.2014* Segment Sodowy Segment Organiczny € i szkto Y Pozostata dziatalnos¢ (po_zycje nieprzypis?ne RAZEM

w tysigcach zfotych do innych segmentéw)

Przychody ze sprzedazy 1390 668 73 264 179 638 12169 - 1655739
Koszt wiasny sprzedazy (1079 883) (71 503) (145 136) (11 549) - (1308 071)
Zysk/strata brutto na sprzedazy 310785 1761 34 502 620 - 347 668
Koszty sprzedazy (111 449) (524) (27 484) (3926) (9 866) (153 249)
Koszty ogdlnego zarzadu (3 445) (342) (3) (2) (46 079) (49 871)
Wynik na zarzgdzaniu naleznosciami (8 702) (410) - (1242) - (10 354)
Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej 105 - (44) (2 129) - (2 068)
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej 187 294 485 6971 (6 679) (55 945) 132126
iz:l;;ai;ciﬁ kursowych i odsetek od rozrachunkéw (8 106) (3 162) (11528) 532 ) (22 264)
Koszty finansowania Grupy - - - - (57 598) (57 598)
ZZ;:;I;::;:;)iaialno“i finansowej (nieprzypisane do ) ) ) ) 3443 3443
Zysk/strata przed opodatkowaniem 179 188 (2677) (4 557) (6 147) (110 100) 55 707
Podatek (22 246)
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 33461
Zysk/ (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 58 668
Zysk/ (strata) netto za okres 92129
Amortyzacja 2918 79 79 - 3790 6 866
EBITDA 190 212 564 7 050 (6 679) (52 155) 138 992
EBITDA znormalizowana** 190 370 564 7 064 (4 989) (52 154) 140 855

*dane przeksztatcone

**EBITDA znormalizowana za okres koriczqcy sie 31 grudnia 2014 roku liczona jest jako EBITDA skorygowana o nietypowe zdarzenia jednorazowe. Gtéwne pozycje tej réznicy to: utworzone rezerwy na odszkodowania
i przyszte zobowiqzania — 1 872 tys. zt, otrzymane odszkodowania 22 tys. zt, zysk na sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 37 tys. zt, inne -50 tys. zt.
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Aktywa i zobowigzania w podziale na segmenty operacyjne

Funkcje Korporacyjne

3/1;:’;;1; Zotych Segment Sodowy Segment Organiczny Segme?';zl(krlz:mlany Pozostata dziatalnos¢ g:)oizr:/:‘j: :iseepgrr:‘yepr::g‘rz.; RAZEM
Rzeczowe aktywa trwate - - - - 12 808 12 808
Wartosci niematerialne i prawne - - - - 9462 9462
Zapasy 11372 8301 - - - 19673
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 196 731 77 937 706 8 140 - 283514
Pozostate aktywa - - - - 2902 304 2902 304
Aktywa, razem 208 103 86 238 706 8140 2924574 3227761
. Segment Krzemiany . . Funkq:e K?rporac.yjne
Segment Sodowy Segment Organiczny i szkto Pozostata dziatalno$¢  (pozycje nieprzypisane RAZEM
do innych segmentow)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 137330 49 701 1149 11831 - 200011
Pozostate zobowigzania - - - - 1730527 1730527
Zobowiazania, razem 137 330 49 701 1149 11 831 1730527 1930538
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. Funkcje Korporacyjne
31'12.'2014 Segment Sodowy Segment Organiczny Segmet'lt Krzemiany Pozostata dziatalno$¢  (pozycje nieprzypisane RAZEM
w tysigcach ztotych i Szkto . A
do innych segmentow)
Rzeczowe aktywa trwate 2563 69 69 - 3330 6031
Wartosci niematerialne i prawne 4190 113 113 - 5445 9861
Zapasy 4329 17 444 - - - 21773
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 170 757 20904 1245 6948 - 199 854
Pozostate aktywa - - - - 2 336 464 2336 464
Aktywa, razem 181 839 38530 1427 6948 2345239 2573983
Seement Krzemian Funkcje Korporacyjne
Segment Sodowy Segment Organiczny & i szkto v Pozostata dziatalno$¢  (pozycje nieprzypisane RAZEM
do innych segmentow)
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 210683 50 247 2115 9216 - 272 261
Pozostate zobowigzania - - - - 1339864 1339864
Zobowiazania, razem 210683 50 247 2115 9216 1339 864 1612 125
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Pozostate informacje w podziale na segmenty operacyjne

01.01.-31.12.2015

Segment Krzemiany

Funkcje Korporacyjne

Segment Sodowy Segment Organiczny i szkto Pozostata dziatalno$¢  (pozycje nieprzypisane RAZEM
w tysigcach ztotych do innych segmentow)
Rozpoznane odpisy z tytutu utraty wartosci - - - 8 - 8
Odwrdécone odpisy z tytutu utraty wartosci 83 047 8 - 386 - 83441
Rozpoznane’odplsy z tytutu utraty wartosci (nieprzypisane ) ) ) ) (139 051) (139 051)*
do segmentow)
Odwroco’ne odpisy z tytutu utraty wartosci (nieprzypisane do ) ) ) ) 101992 101992
segmentow)
Przychody z tytutu odsetek przypisane do segmentéw 2 665 1074 - 35 - 3774
Przychody.z tytutu odsetek ujete w pozycji Funkcje ) ) ) ) 51193 51193
Korporacyjne
Koszty z tytutu odsetek przypisane do segmentow (1) - - (1) - (2)
Koszty z tytutu odsetek ujete w pozycji Funkcje Korporacyjne - - - - (113 643) (113 643)
* w nocie przychody/koszty finansowe netto odpisy na odsetki od pozyczek sg prezentowane jako zmniejszenie wartosci przychodoéw z tytutu odsetek.
01.01.-31.12.2014 Segment Krzemian Funkcje Korporacyjne

Segment Sodowy Segment Organiczny 8 i szkto Y Pozostata dziatalno$¢  (pozycje nieprzypisane RAZEM
w tysigcach ztotych do innych segmentow)
Rozpoznane odpisy z tytutu utraty wartosci (28 255) (496) - (1248) - (29 999)
Odwrdécone odpisy z tytutu utraty wartosci 19 553 86 - 39 - 19678
Rozpoznanelodpisy z tytutu utraty wartosci (nieprzypisane ) ) ) ) (144 465) (144 465)*
do segmentoéw)
Odwroco’ne odpisy z tytutu utraty wartosci (nieprzypisane do ) ) ) ) 117 384 117 384
segmentow)
Przychody z tytutu odsetek przypisane do segmentéw 2997 856 - 591 - 4444
Przychody.z tytutu odsetek ujete w pozycji Funkcje ) ) ) ) 72 671 72 671
Korporacyjne
Koszty z tytutu odsetek przypisane do segmentow (431) - - (7) - (438)
Koszty z tytutu odsetek ujete w pozycji Funkcje Korporacyjne - - - - (121 071) (121 071)

*w nocie przychody/koszty finansowe netto odpisy na odsetki od pozyczek sg prezentowane jako zmniejszenie wartosci przychoddw z tytutu odsetek.
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Informacja o obszarach geograficznych

W ponizszych tabelach przedstawione zostaty dane dotyczace przychoddw ze sprzedazy i niektérych aktywdw dotyczacych poszczegdlnych obszaréw geograficznych za prezentowane w sprawozdaniu okresy:

01.01.-31.12.2015

w tysigcach ztotych Polska Unia Europejska Pozostata Europa Afryka Azja Pozostate regiony RAZEM
Przychody ze sprzedazy 1023 889 634 768 207 508 55176 107 498 9652 2038491
31.12.2015 . . . .

w tysigcach zfotych Polska Unia Europejska Pozostata Europa Afryka Azja Pozostate regiony RAZEM
Aktywa trwate inne niz instrumenty finansowe 1112305 914 016 - - - - 2026321
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 135316 - - - - - 135316
Pozostate aktywa 695 507 307 372 38477 8628 15620 520 1066 124
Aktywa razem 1943 128 1221388 38477 8628 15 620 520 3227761
01.01.-31.12.2014

w tysigcach ztotych Polska Unia Europejska Pozostata Europa Afryka Azja Pozostate regiony RAZEM
Przychody ze sprzedazy 665 662 619 263 143 592 173 400 42913 10 909 1655 739
31.12. 2014 . . . .

w tysigcach ztotych Polska Unia Europejska Pozostata Europa Afryka Azja Pozostate regiony RAZEM
Aktywa trwate inne niz instrumenty finansowe 1031783 705 417 - - 5696 - 1742 896
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 77 331 - - - - - 77 331
Pozostate aktywa 309 987 400 568 34233 23883 5319 766 753 756
Aktywa razem 1419101 1105 985 34 233 2883 11015 766 2573983
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7. Przychody i koszty

w tysigcach ztotych

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 44 388 15 694
ustug 44 388 15 694
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 1994 103 1640 045
towaréw 1994 094 1640 043
materiatéw 9 2
Przychody netto ze sprzedazy 2038491 1655739
w tysigcach ztotych

KOSZT WLASNY SPRZEDAZY 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug 35504 19
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 1556717 1308 085
Rozwigzanie odpisdw aktualizujgcych wartosc zapaséw (134) (33)
Koszt wtasny sprzedazy 1592 087 1308 071
w tysigcach ztotych

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJINE 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Dotacje 100 -
Przychody z tyt. najmu/czynszéw 253 514
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 366 37
Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci 83307 19644
Rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze 491 -
Rozwigzanie pozostatych rezerw 58 -
Otrzymane kary i odszkodowania 833 62
Dotacje w ramach projektu DALSZY KROK - 948
Pozostate 953 214
RAZEM 86 361 21419

W 2014 roku CIECH S.A., w ramach dotacji z funduszy unijnych, kontynuowat realizacje projektu DALSZY KROK zwigzanego z programem
odejs¢ pracowniczych w Spoétce Infrastruktura Kapusciska S.A. W sprawozdaniu z zyskéw lub strat w 2014 roku rozpoznano wartos¢ dotacji

w wysokosci 948 tys. zt.

w tysigcach ztotych

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Koszty dotyczace wynajmowanych powierzchni 232 200
Utworzenie odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci 8 29999
Utworzenie rezerw na $wiadczenia pracownicze 287 1382
Utworzenie pozostatych rezerw 4991 1872
Zaptacone kary i odszkodowania 455 40
Pozostate 898 348
RAZEM 6 871 33841
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w tysigcach ztotych

PRZYCHODY/KOSZTY FINANSOWE NETTO 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Odsetki 27 108 70 474
Zysk z tytutu wyceny bilansowej pochodnych instrumentéw finansowych 3727 -
Dywidendy i udziaty w zyskach 161 602 38 075
Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych* 101992 117 382
Przychody z tytutu gwarancji i poreczen 1079 728
Przychody z tytutu dyskonta naleznosci - 735
Przychody z likwidacji Spotek 14 141 -
Inne 95 7
Przychody finansowe razem 309 744 227 401
Odsetki razem 113 645 121508
Nadwyzka ujemnych réznic kursowych 1152 16 792
Strata ze zbycia aktywow finansowych 513 -
Utworzenie odpisow aktualizujgcych wartosé inwestycji dtugoterminowych* 24144 140017
Utworzenie odpisow aktualizujgcych wartosé inwestycji krétkoterminowych* 87193 -
Prowizje z tytutu faktoringu 2240 1436
Prowizje i optaty bankowe 106 814 11 609
Zwiekszenie rezerw z tytutu zmiany dyskonta 25 24
Koszty umorzonych pozyczek i odsetek - 8
Koszty z tytutu poreczen i gwarancji 10673 11 866
Strata z tytutu wyceny instrumentéw finansowych - 560
Inne 38 -
Koszty finansowe razem 346 437 303 820
Koszty / Przychody finansowe netto (36 693) (76 419)

* szczegofowy opis utworzonych i odwrdconych odpiséw aktualizujgcych znajduje sie w punktach 11.14, 11.15 i 1.18 niniejszego

sprawozdania.

w tysigcach ztotych

KOSZTY WEDtUG RODZAJU 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Amortyzacja 3907 6 866
Zuzycie materiatéw i energii 1612 1153
Swiadczenia pracownicze 52 897 34959
Ustugi obce 150 475 140 822
Podatki i optaty 1018 311
Inne 26 027 14 766
w tysigcach ztotych

SWIADCZENIA PRACOWNICZE 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Wynagrodzenia 44 915 29281
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 7982 5678
RAZEM 52 897 34 959
8. Podatek dochodowy

Gtowne sktadniki obcigzenia podatkowego przedstawiajg sie nastepujgco:

w tysigcach ztotych

PODSTAWOWE SKtADNIKI OBCIAZENIA PODATKOWEGO (PRZYCHODU
PODATKOWEGO)

01.01.-31.12.2015

01.01.-31.12.2014

Podatek dochodowy biezacy 5829 (418)
Podatek dochodowy za okres sprawozdawczy 2 826 (418)
Korekta podatku za lata poprzednie 3003 -
Podatek odroczony (58 875) 22 664
Powstanie / odwrdcenie réznic przejsciowych (58 875) 22 664
Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat (53 046) 22 246
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w tysiqgcach ztotych

PODATEK DOCHODOWY ROZPOZNANY W INNYCH CAtKOWITYCH DOCHODACH

01.01.-31.12.2015

01.01.-31.12.2014

Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych (795) 1361
Wycena rezerw aktuarialnych (93) 82
RAZEM (888) 1443

Uzgodnienie podatku dochodowego liczonego od wyniku finansowego brutto przed opodatkowaniem wedtug ustawowej stawki
podatkowej, z podatkiem dochodowym liczonym wedtug efektywnej stawki podatkowej Spétki, za prezentowane w sprawozdaniu okresy,
przedstawia sie nastepujgco:

w tysigcach ztotych

EFEKTYWNA STOPA PODATKOWA 2015 2014
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 278532 55707
Podatek obliczony wedtug obowiazujacej stawki podatkowej 52921 10 584
Efekt podatkowy przychoddéw korygujacych zysk/strate przed

opodatkowaniem (réznica trwata)* (93 306) (32787)
Efekt podatkowy kosztéw korygujacych zysk/strate przed opodatkowaniem

(réznica trwata)** (15 137) 44 031
Niezrealizowany podatek u zrodta - 418
Réznica stawek podatkowych (527) -
Podatek za lata ubiegte 3003 -
Podatek dochodowy wykazany w sprawozdaniu z zyskéw lub strat (53 046) 22 246
Efektywna stopa podatkowa (0,19) 0,40

*Gtowne pozycje sktadajace sie na kwote przychoddéw nie bedacych przychodami wedtug przepiséw podatkowych wynikajg z:

**Gtéwne pozycje sktadajgce sie na kwote kosztédw nie stanowigcych kosztow uzyskania przychodéw wynikajg z:

przychodéw z tytutu dywidend,

odwrdcenia odpiséw aktualizujgcych wartosé inwestycji w podmioty zalezne.

utworzenia odpiséw aktualizujgcych pozyczki i naleznosci,
utworzenia odpiséw aktualizujgcych wartos¢ inwestycji w podmioty zalezne.
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Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujacych pozycji:

w tysigcach ztotych
31.12.2015 31.12.2014

AKTYWA Z TYTULU PODATKU ODROCZONEGO ORAZ REZERWA NA PODATEK

ODROCZONY razem aktywo razem rezerwa wartosé netto razem aktywo razem rezerwa wartos¢ netto
Rzeczowe aktywa trwate 160 - 160 56 - 56
Aktywa finansowe 32653 10 225 22428 33278 2 405 30873
Zapasy 16 - 16 41 - 41
Naleznosci handlowe i pozostate - 736 (736) - 22978 (22 978)
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 102 11 91 191 - 191
Straty podatkowe podlegajace odliczeniu w przysztych okresach 108 315 - 108 315 56 694 - 56 694
Réznice kursowe 2430 - 2430 6563 - 6563
Zobowigzania 3939 1327 2612 5891 - 5891
Aktywa / rezerwa z tytutu podatku odroczonego 147 615 12 299 135316 102714 25383 77 331
Kompensata aktywdéw/rezerw z tytutu podatku odroczonego (12 299) (12 299) - (25 383) (25 383) -
Aktywa / rezerwa z tytutu podatku odroczonego wykazane w bilansie 135316 - 135316 77 331 - 77 331
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w tysigcach ztotych

ZMIANA ROZNIC PRZEJSCIOWYCH W OKRESIE

Stan na 01.01.2015

Zmiana réznic

przejsciowych

rozpoznana w
rachunku zyskéw i

Zmiana réznic

przejsciowych

rozpoznana w
kapitale wtasnym

Stan na 31.12.2015

strat

Rzeczowe aktywa trwate 294 550 - 844
Aktywa finansowe 162 482 (41 160) (3282) 118 040
Zapasy 218 (134) - 84
Naleznosci handlowe i pozostate (120 929) 117 057 - (3872)
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 1006 (35) (491) 480
Straty podatkowe podlegajace odliczeniu w 298 396 271 684 ) 570 080
przysztych okresach

Réznice kursowe 34536 (21 749) - 12787
Zobowiazania 31004 (16 356) (902) 13746
RAZEM 407 007 309 857 (4 675) 712 189
w tysigcach ztotych

ZMIANA ROZNIC PRZEJSCIOWYCH W OKRESIE

Stan na 01.01.2014

Zmiana roéznic

przejsciowych

rozpoznana w
rachunku zyskéw i

Zmiana réznic

przejsciowych

rozpoznana w
kapitale wtasnym

Stan na 31.12.2014

strat

Rzeczowe aktywa trwate 1993 (1699) - 294
Aktywa finansowe 154 216 1103 7 163 162 482
Zapasy 251 (33) - 218
Naleznosci handlowe i pozostate (9 057) (111 872) - (120 929)
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 557 18 431 1006
Straty podatkowe podlegajace odliczeniu w

przys‘;{‘;ch okresacﬁ g2l 13025 285371 - 298 39
Réznice kursowe 21620 12916 - 34536
Zobowigzania 22 899 8105 - 31004
RAZEM 205 504 193 909 7594 407 007

Czynnikiem, ktéry istotnie wptynat na powstanie straty podatkowej za rok 2015 byta strata powstata na sprzedazy praw i obowigzkéw
w spotce CIECH Cerium Sp. z 0.0. SK.

W okresie 5 lat od dnia sprawozdawczego w Spétce CIECH S.A. planowany jest dochdd podatkowy gwarantujacy w catosci realizacje aktywa
z tytutu podatku odroczonego. Planowany dochdd podatkowy bedzie wygenerowany w szczegdlnos$ci na dziatalnosci operacyjne;j.

Spotka nie rozpoznata aktywow z tytutu podatku odroczonego od utworzonych odpisdéw aktualizujacych wartos¢ udziatéw/akcji w spoétkach
zaleznych ze wzgledu na fakt, ze Zarzad CIECH S.A. nie zamierza dokonac ich sprzedazy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Czes¢ odpiséw utworzonych przez Spotke stanowi trwatg réznice, ktéra w przysztosci nie spowoduje obnizenia podstawy opodatkowania.

Dotyczy to przede wszystkim odpiséw na warto$¢ udzielonych pozyczek podmiotom powigzanym.

9. Dziatalno$¢ zaniechana oraz aktywa i zobowiazania sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia sprawozdania z zyskéw lub strat dla dziatalnosci zaniechanej sa zgodne z polityka
rachunkowosci CIECH S.A. Wyniki dziatalnosci zaniechanej obejmuja:

Dziatalnos¢ zaniechana

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym nie wystgpita dziatalnos¢ zaniechana.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 roku jako dziatalno$¢ zaniechana zostato zaprezentowane aktywo na podatek odroczony od
straty wygenerowanej na transakcji sprzedazy akcji Infrastruktury Kapusciska S.A. w upadtosci likwidacyjnej w kwocie 58 668 tys. zt.

Aktywa i zobowigzania zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym jak i w okresie poréwnywalnym nie wystepowaty aktywa i zobowigzania
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy.
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10. Zysk/(strata) przypadajaca na jedna akcje

Zysk/strate podstawowg przypadajaca na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/straty netto za rok obrotowy przypadajacej na
zwyktych akcjonariuszy jednostki dominujacej przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych w ciggu roku
obrotowego.

Zysk/strate rozwodniong przypadajgcg na jedng akcje oblicza sie poprzez podzielenie zysku/straty netto za rok obrotowy przypadajgcej na
zwyktych akcjonariuszy jednostki dominujacej przez srednig wazong liczbe wyemitowanych akcji zwyktych wystepujacych w ciggu roku
obrotowego wraz ze $rednig wazong liczbg akcji zwyktych, ktére bytyby wyemitowane przy zamianie rozwadniajacych potencjalnych akgji
zwyktych na akcje zwykte.

Ponizej przedstawione zostaty dane dotyczace zysku/straty oraz akcji, ktére stanowig podstawe do wyliczenia podstawowej oraz
rozwodnionej zysku/straty na jedng akcje:

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Zysk.(str.ata). netto z dziatalnosci kontynuowanej przypadajacy na wtascicieli jednostki 331578 33461
dominujacej

Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej przypadajacy na wtascicieli jednostki ) 58 668
dominujacej

w szt. 31.12.2015 31.12.2014
Srednia wazona liczba wy.emltowar\ych akcji zwyktych zastosowana do obliczenia 52 699 909 52 699 909
podstawowego zysku na jedng akcje

Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyktych zastosowana do obliczenia 52 699 909 52 699 909

rozwodnionego zysku na jedng akcje

W roku 2015 i w okresie poréwnywalnym nie odnotowano zmian wptywajacych na wysokos¢ kapitatu zaktadowego.

11. Dywidendy wyptacone i zaproponowane do wyptaty

2015 rok
Zarzad CIECH S.A. nie przewiduje wyptaty dywidendy z zysku wypracowanego w okresie 2015 roku. Zarzad wnioskuje o przeniesienie
wypracowanego w roku 2015 zysku na kapitat zapasowy.

2014 rok
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy CIECH S.A. uchwatg z dnia 30 czerwca 2015 roku postanowito przeznaczyé catos¢ zysku netto
spotki za rok 2014, w wysokosci 92 129 tys. zt na kapitat zapasowy.
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12, Rzeczowe aktywa trwate

TABELA RUCHU SRODKOW TRWALYCH
01.01.-31.12.2015

Budynki, lokale i obiekty
inzynierii ladowej i

Urzadzenia
techniczne i maszyny

Srodki transportu

Inne $rodki trwate

Srodki trwate w
budowie

Srodki trwate,
RAZEM

w tysigcach ztotych wodnej

Wartosc brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 1984 12 272 368 1971 4010 20 605
Zakup - 4531 - 693 5224 10 448
Naktady inwestycyjne - - - - 3390 3390
Przyjecie z inwestycji - 4001 - - - 4001
Przyjecie do uzytkowania - - - - (9 225) (9 225)
Sprzedaz (578) (104) - (66) - (748)
Likwidacja - (5 640) - - - (5 640)
Inne zwiekszenia/zmniejszenia - 35 - - 9) 26
Wartos¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 1406 15 095 368 2598 3390 22 857
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 1971 10334 366 1903 - 14574
Amortyzacja za okres (z tytutu) (573) (3894) - (58) - (4 525)
Roczny odpis amortyzacyjny 5 1830 - 8 - 1843
Sprzedaz (130) (104) - (66) - (300)
Likwidacja (448) (5 620) - - - (6 068)
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 1398 6 440 366 1845 - 10 049
Wartos¢ netto srodkéw trwatych na poczatek okresu 13 1938 2 68 4010 6031
Wartos¢ netto srodkow trwatych na koniec okresu 8 8 655 2 753 3390 12 808
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TABELA RUCHU SRODKOW TRWALYCH
01.01.-31.12.2014

Budynki, lokale i obiekty
inzynierii ladowej i

Urzadzenia

techniczne i maszyny

Srodki transportu

Inne $rodki trwate

Srodki trwate w
budowie

Srodki trwate,
RAZEM

w tysigcach ztotych wodnej

Wartosc brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 1984 11 500 368 2013 656 16 521
Nabycie - 478 - 3 4482 4963
Reklasyfikacje - 647 - - (1128) (481)
Sprzedaz - (23) - (42) - (65)
Likwidacja - (390) - (3) - (393)
Inne zwiekszenia/zmniejszenia - 60 - - - 60
Wartos¢ brutto srodkéw trwatych na koniec okresu 1984 12 272 368 1971 4010 20 605
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 1966 9084 320 1942 - 13312
Amortyzacja za okres (z tytutu) 5 1250 46 (39) - 1262
Roczny odpis amortyzacyjny 5 1661 46 6 - 1718
Sprzedaz - (21) - (42) - (63)
Likwidacja - (390) - (3) - (393)
Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 1971 10334 366 1903 - 14574
Wartos¢ netto srodkéw trwatych na poczatek okresu 18 2416 48 71 656 3209
Wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec okresu 13 1938 2 68 4010 6031
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Odpisy amortyzacyjne wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych

w tysigcach ztotych

ODPISY AMORTYZACYJNE RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Koszty sprzedazy 2 -
Koszty ogdlnego zarzadu 1841 1718
RAZEM 1843 1718

Struktura wiasnosciowa rzeczowych aktywoéw trwatych przedstawia sie nastepujaco:

w tysigcach ztotych

SRODKI TRWALE BILANSOWE

(STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 31.12.2015 31.12.2014
Wiasne 12 808 5 606
Leasing finansowy - 425
RAZEM 12 808 6031

W prezentowanym okresie Spétka nie otrzymata odszkodowania z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych.

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku wszystkie rzeczowe aktywa trwate sg obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie umowy zastawdw
rejestrowych na zbiorze ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzar finansowych Spétki z tytutu wyemitowanych obligacji
krajowych i zaciggnietego kredytu terminowego .

Poniesione w Spdtce CIECH S.A. naktady na rzeczowe aktywa trwate w budowie w 2015 roku byty zwigzane gtéwnie z realizacja
nastepujacych projektow inwestycyjnych:

w tysigcach ztotych

Zakup maszyn i urzadzen 7171
Zakup pozostatych sktadnikéw majatkowych 1471
RAZEM 8642

Kwota przysztych zobowigzan na dzieri 31 grudnia 2015 roku wynikajgcych z zawartych umoéw dotyczacych nabycia sktadnikéw rzeczowych
aktywow trwatych wyniosta 15 tys. zt

Ponizsza tabela przedstawia rzeczowe aktywa trwate wykazywane pozabilansowo.

w tysigcach ztotych

SRODKI TRWALE WYKAZYWANE POZABILANSOWO 31.12.2015 31.12.2014
Uzy\'lvane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy 3472 3153
leasingu, w tym:

Umowa leasingu operacyjnego 3472 3153

W biezgcym okresie zmiany szacunkdw ksiegowych nie wywieraty istotnego wptywu oraz nie oczekuje sig, ze beda wywieraty taki wptyw
w przysztych okresach.
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13. Wartosci niematerialne

ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG Nabyte koncesje, Oprogramowan Wartosci

Grup RO0zAOWN G

w tysigcach ztotych itp., wtym; komputerowe realizacji

Wartos¢ brutto wartosci niematerialnych na 35 437 35437 4669 5553 45 659

poczatek okresu

Nabycie 657 657 1655 20 2332

Przyjecie z inwestycji 88 88 (765) - (677)

Likwidacja (331) (331) - - (331)

Inne zwiekszenia/zmniejszenia - - 9 - 9

Wattosc brutto wartosci niematerialnych na 35 851 35 851 5568 5573 46 992

koniec okresu

Skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 34153 34153 - 1645 35798

Amortyzacja za okres (z tytutu) 679 679 - 1053 1732

Roczny odpis amortyzacyjny 1010 1010 - 1053 2063

ikwidacja - -

Likwidacj (331) (331) (331)

Skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 34832 34832 ) 2698 37530

koniec okresu

Wartos¢ netto wartosci niematerialnych na 1284 1284 4669 3908 9861

poczatek okresu

Wal:tosc netto wartosci niematerialnych na 1019 1019 5568 2875 9462

koniec okresu

ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH (WG Nabyte koncesje, Oprogramowan Wartosci

GrupRoozAOWN G
e itp., w tym; komputerowe S

w tysigcach ztotych realizacji

Wartos¢ brutto wartosci niematerialnych na 35095 35 095 404 1359 36 858

poczatek okresu

Nabycie 342 342 8856 4194 13392

Nakia.\dy na.war"tosu niematerialne i prawne w B N (4 536) - (4 536)

trakcie realizacji

Inne zwiekszenia/zmniejszenia - - (55) - (55)

War.tosc brutto wartosci niematerialnych na 35 437 35437 4669 5553 45659

koniec okresu

Skumulowana amortyzacja na poczatek okresu 30 140 30140 - 510 30 650

Amortyzacja za okres (z tytutu) 4013 4013 - 1135 5148

Roczny odpis amortyzacyjny 4013 4013 - 1135 5148

Skufnulowana amortyzacja (umorzenie) na 34153 34153 ) 1645 35 708

koniec okresu

Wartos¢ netto wartosci niematerialnych na 4955 4955 404 849 6208

poczatek okresu

Wartos¢ netto wartosci niematerialnych na 1284 1284 4669 3908 9861

koniec okresu

Wartosci niematerialne sg obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie umowy zastawdw rejestrowych na zbiorze ruchomosci i praw)
w zwigzku z zabezpieczeniem wierzytelnosci stron finansowania. Szczegétowy opis Zrodet finansowania Spotki zostat zamieszczony

w punkcie 11.23 niniejszego sprawozdania.

w tysigcach ztotych

WARTOSCI NIEMATERIALNE (STRUKTURA WI'.ASNO§CIOWA) 31.12.2015 31.12.2014
Witasne 9462 9839
Uzywane na podst. Um. najmu, dzierzawy, leasingu lub innej umowy, w tym: - 22
Leasing finansowy - 22
RAZEM 9 462 9861
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Wszystkie posiadane przez Spétke CIECH S.A. wartosci niematerialne sa jej wtasnoscig . Najwazniejszg pozycje wartosci niematerialnych
Spotki stanowi prawo do rynku o wartosci bilansowej 2 747 tys. zt. Prawo to bedzie amortyzowane przez okres 3 lat.

w tysigcach ztotych

ODPISY AMORTYZACYJNE WARTOSCI NIEMATERIALNYCH 31.12.2015 31.12.2014
Koszty sprzedazy 858 -
Koszty ogdlnego zarzadu 1205 5148
RAZEM 2063 5148

CIECH S.A. nie posiada sktadnikéw wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania.

Kwota przysztych zobowigzan na dzien 31 grudnia 2015 roku wynikajacych z zawartych uméw dotyczacych nabycia sktadnikéw wartosci
niematerialnych wyniosta 393 tys. zt.

W biezagcym okresie zmiany szacunkéw nie wywieraty istotnego wptywu oraz nie oczekuje sie, ze beda wywieraty taki wptyw w przysztych
okresach.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku wszystkie wartosci niematerialne sg obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie umowy zastawdéw
rejestrowych na zbiorze ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzan finansowych Spétki z tytutu wyemitowanych obligacji
krajowych i zaciggnietego kredytu terminowego.

Prace rozwojowe

Spétka nie poniosta naktadéw na prace rozwojowe w okresie sprawozdawczym oraz prezentowanym okresie poréwnywalnym.

Wartosci niematerialne wytworzone we wtasnym zakresie

Spotka nie posiada wartosci niematerialnych wytworzonych we wtasnym zakresie.

14. Udzielone pozyczki diugoterminowe

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych 292 868 317 805
- udzielone pozyczki 292 868 317 805
Udzielone pozyczki dtugoterminowe razem 292 868 317 805

ZMIANA STANU UDZIELONYCH POZYCZEK DtUGOTERMINOWYCH

w tysigcach ztotych 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 693 811 753 528
zwiekszenia 44 346 82 827
zmniejszenia (422 162) (142 544)
Wartos¢ brutto na koniec okresu 315 995 693 811
odpisy aktualizujgce (23 127) (376 006)
Wartos¢ netto na koniec okresu 292 868 317 805

Na dzien 31 grudnia 2015 roku wszystkie naleznosci dtugoterminowe z tytutu pozyczek sg obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie
umowy zastawdw rejestrowych na zbiorze ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzan finansowych Spoétki z tytutu
wyemitowanych obligacji krajowych i zaciggnietego kredytu terminowego .

W 2015 roku CIECH S.A. udzielita spdtkom zaleznym pozyczek dtugoterminowych, z czego najwieksze pozycje stanowig pozyczki dla:
e  CIECH Soda Polska S.A. w wysokosci 113 000 tys. zt,
e  CIECH Sarzyna S.A. w wysokosci 70 000 tys. zt,
e CIECH Soda Deutschland w wysokosci 14 100 tys. EUR (co po przeliczeniu wg kursu na dzierh 31.12.2015 stanowi kwote
60 087 tys. z),
o KWG w wysokosci 8 000 tys. EUR (co po przeliczeniu wg kursu na dziert 31.12.2015 stanowi kwote 34 092 tys. z1).

Czes¢ z udzielonych pozyczek dtugoterminowych zostata reklasyfikowana na pozyczki krétkoterminowe:
. CIECH Soda Polska S.A. w wysokosci 113 000 tys. zt,
. CIECH Sarzyna S.A. w wysokosci 35 000 tys. zt,
. KWG w wysokosci 88 072 tys. zt.

Gtéwne pozycje, ktére wptywajg na zmniejszenie udzielonych pozyczek dtugoterminowych to sptata pozyczek przez:

. CIECH Sarzyna S.A. w wysokosci 35 000 tys. zt
oraz wniesienie aportem pozyczek wraz z naliczonymi odsetkami CIECH Soda Romania do CIECH Cerium Sp. z 0.0. SK. Warto$¢ wniesionego
aportu to rownowartos¢ 371 442 tys. zt.
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Na zmiany pozyczek dtugoterminowych maja takze wptyw niezrealizowane réznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania pozyczek
na dzien bilansowy.

w tysigcach ztotych

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC UDZIELONYCH POZYCZEK

DLUGOTERMINOWYCH A 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Stan na poczatek okresu 376 006 378 210
Utworzenie 13 892 1255
Odwrécenie (120) (5551)
Reklasyfikacja - (6 675)
Réznice kursowe (11 510) 8767
Przekazanie aportem (355 141) -
Stan na koniec okresu 23127 376 006

W wyniku wystgpienia przestanek CIECH S.A. dokonat analizy odzyskiwalnos$ci zaangazowania w spétkach zaleznych. Jako wartos¢ mozliwg
do odzyskania zastosowano wartos$é uzytkowa wyliczong na podstawie modeli obowigzujacych w Grupie Kapitatowej CIECH.

Na podstawie wyniku przeprowadzonych analiz (analiza wartosci odzyskiwalnej), Zarzad CIECH S.A. podjat decyzje o koniecznosci
utworzenia odpisu aktualizujgcego wartos¢ udzielonych pozyczek dla Ciech Nieruchomosci Sp. z 0.0. w wysokosci 13 892 tys. zt.
Odwrécenie odpisu aktualizacyjnego wynika ze spfaty pozyczki przez CIECH FINANCE Sp. z o0.0.

15. Inwestycje diugoterminowe w jednostki zalezne i pozostate inwestycje

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
w jednostkach zaleznych 2 006 409 1730373
- udziaty i akcje 2 006 409 1730373
w pozostatych jednostkach 29 078 -
- wycena instrumentéw zabezpieczajgcych 29078 -
Pozostate inwestycje dtugoterminowe razem 2 035 487 1730373

Wykaz spotek nalezgcych do CIECH S.A. wraz z prezentacjg wartosci bilansowej poszczegdlnych akcji i udziatéw zostat zaprezentowany
w punkcie 11.31.1.

ZMIANA STANU INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH W JEDNOSTKI ZALEZNE ORAZ POZOSTALE INWESTYCJE DEUGOTERMINOWE

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
Wartosc brutto na poczatek okresu 1997 820 2 259 545
- udziaty i akcje 1997 820 2 259 545
zwiekszenia 323 220 53 505
- udziaty i akcje 294 142 53 505
zakup 116 044 -
podwyzszenie kapitatu 35515 53 505
objecie aportu 142 583 -

- wycena instrumentéw zabezpieczajgcych 29078 -
zmniejszenia 107 871 315 229
- udziaty i akcje 107 871 315229
sprzedaz 102 175 315229
likwidacja 5696 -
Wartos¢ brutto na koniec okresu 2213169 1997 821
- udziaty i akcje 2184091 1997 821

- wycena instrumentéw zabezpieczajacych 29078 -
odpisy aktualizujace (177 682) (267 448)
Wartos¢ netto na koniec okresu 2 035 487 1730373

Zmiana inwestycji dtugoterminowych w wartosciach brutto wynika gtéwnie z:
. objecia akcji spotki CIECH SODA ROMANIA S.A. w wysokosci 111 000 tys. zt,
. objecia akcji spotki CIECH Cerium Sp. z 0.0. SK w wysokosci 100 600 tys. zt w zamian za wniesiony aport wierzytelnosci
. objecia akcji spotki CERIUM Sp. z 0.0. SKA w wysokosci 40 418 tys. zt,
. objecia akcji spotki CIECH R&D w wysokosci 35 515 tys. zt,
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. sprzedazy akcji spotki CIECH Cerium Sp. z 0.0. SK w wysokosci 100 600 tys. zt
. likwidacji spotki Polsin Private Limited w Singapurze w wysokosci 5 696 tys. zt.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Spoétka nie posiada akcji spétek notowanych na gietdzie papieréw wartosciowych.
Na dzierh 31 grudnia 2015 roku pozostate inwestycje dtugoterminowe — udziaty i akcje - sg obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie

umowy zastawdw rejestrowych na zbiorze ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzan finansowych Spétki z tytutu
wyemitowanych obligacji krajowych i zaciggnietego kredytu terminowego .

w tysigcach ztotych

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC INWESTYCJI

DLUGOTERMINOWYCH A 01.01-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Stan na poczatek okresu 267 448 511 697
Utworzenie 10 253 98 606
Odwrécenie (98 454) (27 626)
Wykorzystanie (1 565) (315 229)
Stan na koniec okresu 177 682 267 448

W wyniku wystgpienia przestanek CIECH S.A. przeprowadzit testy na wartos¢ zaangazowania w spétkach zaleznych. Jako warto$¢ mozliwg
do odzyskania zastosowano wartosé uzytkowa wyliczong na podstawie modeli obowigzujacych w Grupie Kapitatowej CIECH.

Przyjeto nastepujgce zatozenia dla testu na utrate wartosci:

- Sredniowazony koszt kapitatu dla spétek krajowych wynidst 9,0%, a dla spotki niemieckiej 6,8%,

- zastosowana stopa wzrostu wyniosta w okresie rezydualnym 2,0% zaréwno dla spétek krajowych jak i zagranicznych.

Wartos¢ mozliwg do odzyskania ustalono na podstawie piecioletnich planéw finansowych sporzadzonych przez spétki zalezne. Wedtug
szacunkow Zarzadu zmiana sredniowazonego kosztu kapitatu o +/-1p.p. nie wptynetaby na wyniki przeprowadzonych testow.

Na podstawie wyniku przeprowadzonych analiz (testy na utrate wartosci, analiza wartosci odzyskiwalnej), Zarzad CIECH S.A. podjat decyzje

o koniecznosci zmian odpiséw aktualizujgcych warto$é posiadanych udziatéw i akcji w nastepujgcych spétkach:

° CIECH Transclean Sp. z 0.0. — utworzenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ posiadanych udziatéw w wysokosci 5 880 tys. zt,

o Soda Deutschland CIECH GmbH — rozwigzanie odpisu z tytutu utraty wartosci posiadanych akcji w kwocie 120 848 tys. zt ( w tym
22 394 tys. zt odpis utworzony w 2015 roku. Zgodnie z obowigzujagcymi zasadami rachunkowosci zostat onw tym samym roku
wystornowany).

Ponadto utworzono odpisy aktualizujgce na udziaty w ponizszych Spétkach doprowadzajac wartos¢ posiadanych udziatéw do wartosci
odpowiadajgcej wartosciom z przeprowadzonych wycen przez niezalezne podmioty:

CIECH Cerium Sp. z 0.0. SK —w wysokosci 1 564 tys. zt,

Cerium Sp. z 0.0. SKA — w wysokosci 1 797 tys. zt.

W zwigzku z likwidacja spotki Chemia.com S.A. w likwidacji utworzono odpis aktualizujgcy na posiadane akcje w wysokosci 1 010 tys. zt.
Na dzieri 31.12.2015 roku CIECH S.A. otrzymata juz wszystkie $rodki z likwidowanego majatku. Usuniecie z ksigg posiadanych akcji tej Spotki
nastapito z chwilg jej wykreslenia z KSH tj. z dniem 04.03.2016.

Powyzej opisane odpisy aktualizacyjne zostaty odniesione w koszty/przychody finansowe roku 2015.

16. Zapasy

w tysigcach ztotych

ZAPASY 31.12.2015 31.12.2014
Materiaty 3 52
Towary 19670 21721
RAZEM 19673 21773

Wartosé zapasow (z uwzglednieniem odpiséw do ceny sprzedazy netto) rozpoznanych jako koszt w 2015 roku wyniosta 1 556 853 tys. zt
(w poréwnywalnym okresie 1 293 313 tys. zt).

w tysigcach ztotych

ODPISY AKTUALIZUJACE WARTOSC ZAPASOW 31.12.2015 31.12.2014
Stan na poczatek okresu 218 251
Odwrécenie (134) (33)
Stan na koniec okresu 84 218

Odwrdécenie odpiséw aktualizujgcych wartos$é zapaséw wynika ze sprzedazy zapaséw w toku prowadzenia dziatalnosci gospodarczej.
Na dzierr 31 grudnia 2015 roku wszystkie zapasy sg obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie umowy zastawdw rejestrowych na zbiorze

ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzan finansowych Spétki z tytutu wyemitowanych obligacji krajowych
i zaciggnietego kredytu terminowego.
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17. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
a) od jednostek powigzanych 155 280 119 751
al) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty 132 206 80 706
- do 12 miesiecy(wartos¢ netto) 132 206 80 706
a2) pozostate naleznosci 20716 24 075
cesja naleznosci - 5328
inne 20716 18 747
a3) zaliczki na dostawy - 14 970
a4) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 2358 -
b) naleznosci od pozostatych jednostek 176 517 153 242
b1) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty 151 308 119 148
- do 12 miesiecy(wartos¢ netto) 151 308 119 148
b2.1) inne naleznosci(wartos¢ netto) 14 856 11965
b3) zaliczki na dostawy - 3
b2.2) czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 2939 2093
- ustugi obce 422 348
-inne 2517 1745
b3) z tytutu dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych
s'w)iadcyzeh (wartojs'é neéto) P P ! ! ! 7414 20033
Razem naleznosci krotkoterminowe netto 331797 272993
odpis aktualizujacy wartos¢ naleznosci 31890 119 362
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 363 687 392 355
w tysigcach ztotych
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI
KROTKOTERMINOWYCH A 31.12.2015 31.12.2014
Stan na poczatek okresu 119 362 103 917
Utworzenie 2024 33941
Odwrécone (86 503) 19779
Wykorzystanie (23) 845
Réznice kursowe (2 970) 2128
Stan na koniec okresu 31890 119 362

Na dzien 31 grudnia 2015 roku wszystkie naleznosci sa obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie umowy zastawow rejestrowych na
zbiorze ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzan finansowych Spoétki z tytutu wyemitowanych obligacji krajowych

i zaciggnietego kredytu terminowego.

Odpisy na naleznosci od jednostek powigzanych wyniosty:
. na dzien 31 grudnia 2015 roku 1 933 tys. zt,
. na dzien 31 grudnia 2014 roku 89 975 tys. zi.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci krotkoterminowych zostaty utworzone na naleznosci

uktadowe,

sporne, odsetkowe,

przeterminowane, trudno $ciggalne oraz na naleznosci od spoétek postawionych w stan upadtosci lub likwidacji. Odwrdcenie nastgpito na
skutek sptaty naleznosci, a wykorzystanie nastgpito na skutek spisania naleznosci w zwigzku z bezskuteczng egzekucjg oraz w zwigzku

z upadtoscia spdtek, na ktérych naleznosci zostat utworzony odpis.

w tysigcach ztotych

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG PRZETERMINOWANE - Z PODZIALEM NA

NALEZNOSCI NIESPLACONE 31.12.2015 31.12.2014
Do 1 miesigca 51857 16 441
Powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 38317 3977
Powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 30 5331
Powyzej 6 miesiecy do 1 roku - 12717
Powyzej 1 roku 11495 27 504
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug przeterminowane (brutto) razem 101 699 65970
Odpisy aktualizujgce wartosé przeterminowanych naleznosci z tytutu dostaw i ustug (11 495) (40 210)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug przeterminowane (netto) razem 90 204 25760

Warunki transakcji z jednostkami powigzanymi zostaty przedstawione w punkcie 11.31.2 dodatkowych informacji i objasniern do

sprawozdania.
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W kontraktach handlowych zawieranych przez CIECH S.A. stosowane sg rdézne terminy ptfatnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug
w zaleznosci od rodzaju transakgcji, charakterystyki rynku oraz warunkéw handlowych. Najczesciej stosowanymi terminami ptatnosci sa:

14, 30, 60 oraz 90 dni.

18. Inwestycje krétkoterminowe

w tysigcach ztotych

INWESTYCJE KROTKOTERMINOWE 31.12.2015 31.12.2014
wycena instrumentdéw zabezpieczajgcych 16 781 -
Udzielone pozyczki 198 630 118 392
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem netto 215411 118 392
Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow finansowych krétkoterminowych 123 655 41963
Krétkoterminowe aktywa finansowe, razem brutto 339 066 160 355

ZMIANA STANU UDZIELONYCH POZYCZEK KROTKOTERMINOWYCH

w tysigcach ztotych

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 160 355 110 543
zwiekszenia 703 353 110 215
zmniejszenia (541 423) (60 403)
Wartos¢ brutto na koniec okresu 322 285 160 355
odpisy aktualizujgce (123 655) (41 963)
Wartos¢ netto na koniec okresu 198 630 118 392

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku wszystkie naleznosci krotkoterminowe z tytutu pozyczek sg obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie
umowy zastawdw rejestrowych na zbiorze ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzan finansowych Spétki z tytutu
wyemitowanych obligacji krajowych i zaciggnietego kredytu terminowego .

2015 roku CIECH S.A. udzielita pozyczek krétkoterminowych spétkom zaleznym, z czego najwieksze pozycje stanowig pozyczki dla:
e  CIECH Soda Polska S.A. w wysokosci 52 906 tys. zt,
e  CIECH Sarzyna S.A. w wysokosci 34 000 tys. zt,
e Janikosoda S.A. w wysokosci 42 000 tys. zt,
e  CIECH Cerium Sp. z 0.0. S.K. w wysokosci 140 000 tys. RON (co stanowi réwnowartos¢ 138 306 tys. zt) oraz pozyczki w wysokosci
122 050 tys. zt,
e CIECH Pianki Sp. z 0.0. w wysokosci 10 000 tys. zt.
Na zwiekszenie pozyczek miata takze wptyw reklasyfikacja pozyczek dtugoterminowych do pozycji inwestycji krétkoterminowych:
. CIECH Soda Polska S.A. w wysokosci 113 000 tys. zt,
. CIECH Sarzyna S.A. w wysokosci 35 000 tys. zi,
. KWG w wysokosci 88 072 tys. zt,
oraz naliczone odsetki w wysokosci 61 385 tys. zt.

Gtowne pozycje, ktére wptynety na zmniejszenie udzielonych pozyczek krétkoterminowych to ich sptata przez:
e CIECH Sarzyna S.A. w wysokosci 37 800 tys. zt
e  CIECH Soda Polska S.A. w wysokosci 52 906 tys. zt
e  Ciech Pianki Sp. z 0.0. w wysokosci 10 000 tys. zt
e  Ciech Cerium Sp. z 0.0. S.K. w wysokosci 209 102 tys. zt
oraz wniesienie aportem odsetek od pozyczek do spétki CIECH Cerium Sp. z 0.0. SK. Warto$¢ wniesionego aportu wyniosta 150 229 tys. zt

Na zmiany pozyczek krétkoterminowych majg takze wptyw niezrealizowane réznice kursowe powstate w wyniku przeszacowania pozyczek
na dzien bilansowy.

w tysigcach ztotych

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC INWESTYCII

KROTKOTERMINOWYCH 01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Stan na poczatek okresu 41963 85 042
Utworzenie 112 892 29 186
Odwrécenie (221) (72 599)
Wykorzystanie (1 704) -
Reklasyfikacja - 6 675
Réznice kursowe (1299) (6341)
Przekazanie aportem (27 976) -
Stan na koniec okresu 123 655 41963
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W wyniku wystapienia przestanek CIECH S.A. dokonat analizy odzyskiwalnosci zaangazowania w spotkach zaleznych. Jako wartos¢ mozliwg
do odzyskania zastosowano wartos¢ uzytkowa wyliczong na podstawie modeli obowigzujacych w Grupie Kapitatowej CIECH.

Na podstawie wyniku przeprowadzenia analizy wartosci odzyskiwalnej, Zarzad CIECH S.A. podjat decyzje o koniecznosci utworzenia
odpiséw aktualizujacych wartosé udzielonych pozyczek i naliczonych od nich odsetek w nastepujacych spétkach:

- utworzenie odpisu na zaangazowanie w Ciech Cerium Sp. z 0.0. SKA — 46 281 tys. z,

- utworzenie odpisu na zaangazowanie w Janikowskie Zaktady Sodowe ,,Janikosoda”S.A. — 43 746 tys. zt.

19. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

w tysigcach ztotych

SRODKI PIENIEZNE | EKWIWALENTY 31.12.2015 31.12.2014
Rachunki bankowe 76 534 9844
Lokaty krotkoterminowe 98 193 235
Srodki pieniezne w kasie 18 14
Inne $rodki pieniezne - 168
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, warto$¢ wykazana w bilansie 174 745 10 261
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, wartos¢ wykazana w rachunku przeptywu 174 745 10 261

Srodkow pienieznych

Na dziert 31 grudnia 2015 roku wszystkie Srodki pieniezne i ich ekwiwalentdw s3 obcigzone zabezpieczeniami (na podstawie umowy
zastawdw rejestrowych na zbiorze ruchomosci i praw) w zwigzku z zabezpieczeniem zobowigzan finansowych Spétki z tytutu

wyemitowanych obligacji krajowych i zaciggnietego kredytu terminowego .

20. Objasnienia do jednostkowego sprawozdania z przeptywdéw pienieznych

Ponizsze zestawienia prezentujg przyczyny wystepowania réznic pomiedzy zmianami niektdrych pozycji jednostkowego sprawozdania
z sytuacji finansowej oraz zmianami wynikajacymi z jednostkowego sprawozdania z przeptywdw pienieznych:

w tysigcach ztotych 01.01.-31.12.2015 01.01-31.12.2014

o edincetkowym sprawordani 7 sybuach fiansoiwe] (49 835) 25167
Zmiana stanu naleznosci z tytutu podatku dochodowego (8 969) 5665
Reklasyfikacja naleznosci z tyt. cash poollingu (1313) 18 330
Kompensata naleznosci z pozyczka i odsetkami od pozyczek - 2701
Pozostate - 3
Zmiana stanu naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu z przeptywéw pienieznych (60117) 51 866

w tysigcach ztotych 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
 ednoetkowym sprawordante ¢ sybuach finansonwe 313843 16314
Zmiana stanu zobowigzan finansowych (349 373) 69 132
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu podatku dochodowego (4 210) (5)
Zmiana stanu zobowigzan dotyczacych aktywow trwatych 1671 (3875)
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu kompensaty 11035 -
Reklasyfikacja otrzymanych pozyczek na zobowigzanie - (15 299)
Woycena instrumentéw finansowych (38 362) (6542)
Pozostate 6 056 (143)
Zmiana stanu zobowigzan w jednostkowym sprawozdaniu z przeptywoéw pienieznych (59 340) 26 954
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21. Kapitaty

Kapitat podstawowy

KAPITAL ZAKLADOWY 31.12.2015 31.12.2014
Liczba akgji 52 699 909 52 699 909
Wartos¢ bilansowa 287614 287614
Kapitat podstawowy 31.12.2015 31.12.2014

w szt. w szt.
Akcje zwykte na okaziciela seria A, warto$¢ nominalna 5 z. kazda 20816 20816
Akcje zwykte na okaziciela seria B, wartos¢ nominalna 5 zt kazda 19 775 200 19 775 200
Akcje zwykte na okaziciela seria C, wartos$¢ nominalna 5 zt kazda 8203984 8203984
Akcje zwykte na okaziciela seria D warto$¢ nominalna 5 zt kazda 23 000 000 23 000 000
Akcje zwykte na okaziciela seria E wartos¢ nominalna 5 zt kazda 1699 909 1699 909
Razem 52 699 909 52 699 909

Na dzien publikacji niniejszego raportu warto$¢ bilansowa kapitatu zaktadowego wynosi 287 614 tys. ztotych i obejmuje kapitat
z wyemitowanych akgji oraz korekte kapitatu z tytutu hiperinflacji. Na dzie przejscia na MSSF, czyli na dzien 1 stycznia 2004 roku kapitat
podstawowy Spétki zostat przeliczony z tytutu hiperinflacji za lata od 1989 do 1996. Korekta hiperinflacyjna w wysokosci 24 114 tys. ztotych
drugostronnie zmniejszyta warto$¢ zyskéw zatrzymanych.

Ogodlna liczba gtoséw wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji Spétki, po zarejestrowaniu podwyzszen kapitatu zaktadowego, wynosi
52 699 909, a kapitat zaktadowy dzieli sie na 52 699 909 akcji Spétki o wartosci nominalnej 5 zt (piec ztotych) kazda.

Akcje wszystkich serii sg akcjami zwyktymi i nie wigzg sie z nimi zadne dodatkowe prawa, uprzywilejowania i ograniczenia dotyczace
podziatu dywidend i zwrotu kapitatu.

Kapitat zaktadowy jest w catosci optacony.

Kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej
Kapitat z emisji akcji powyzej wartosci nominalnej powstat z nadwyiki osiggnietej przy emisji akcji serii C, serii D oraz serii E powyzej ich
nominalnej wartosci.

Akcje wiasne
W roku 2015 Spoétka nie nabywata, ani nie posiadata akcji wtasnych.

Zgodnie z wiedza Spotki CIECH S.A., na dzieri zatwierdzenia niniejszego raportu akcjonariuszami posiadajagcymi znaczne pakiety akgji
(co najmniej 5%) byty 2 podmioty: KI Chemistry s. ar. |. z siedzibg w Luksemburgu i ING Otwarty Fundusz Emerytalny.

Udziat w ogélnej

Liczba Gtoséw na Udziat w kapitale

Ak . R ¢ akeii T Akcii liczbie etosé
cjonariusz odzaj akcji iczba Akcji W2 iczbie gtosow na N ]
wz
KI Chemistrys.ar. . Zwykt
chemistry s. ar wykde na 26 952 052 26 952 052 51,14% 51,14%
z siedzibg w Luksemburgu* okaziciela
ING Otwarty Fund Zwykt
Wwarty rundusz wykie na 5 000 000 5000 000 9,49% 9,49%
Emerytalny** okaziciela
Zwykte na
Pozostali WYKIe 20 747 857 20747 857 39,37% 39,37%
okaziciela

* na podstawie listy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu
7 marca 2016 roku, Rb 8/2016 sporzqdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

** na podstawie listy akcjonariuszy posiadajqgcych co najmniej 5% gtosow na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu
7 pazdziernika 2015 roku, Rb 35/2015 sporzqdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

Pozostate kapitaty rezerwowe
W ponizszej tabeli zostaty zaprezentowane salda pozostatych kapitatéw rezerwowych, ktére sktadaty sie z nastepujgcych pozycji:

w tysigcach ztotych

POZOSTALE KAPITALY REZERWOWE (WG CELU PRZEZNACZENIA) 31.12.2015 31.12.2014
Fundusz na ryzyko handlowe 3330 3330
Fundusz na zakup spotek sodowych 15200 15200
Fundusz na rozwdj 57 669 57 669
Pozostate kapitaty rezerwowe 76 199 76 199
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w tysigcach ztotych
KAPITAL Z TYTULU STOSOWANIA RACHUNKOWOSCI ZABEZPIECZEN 01.01.-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Bilans otwarcia (5 724) 78
- zwiekszenia 3389 -
- wycena instrumentdéw finansowych 3389 -
- zmniejszenia - (5 802)
- wycena instrumentdéw finansowych - (5 802)
Wartos¢ bilansowa - bilans zamkniecia (2 335) (5 724)
w tysigcach ztotych
KAPITAL Z WYCENY AKTUARIALNEJ 01.01.-31.12.2015 01.01-31.12.2014
Bilans otwarcia (348) 2
- zwiekszenia 491 82
wycena rezerw aktuarialnych 491 82
- zmniejszenia (93) (432)
Podatek dochodowy od wycena rezerw aktuarialnych (93) (432)
Wartos¢ bilansowa - bilans zamkniecia 50 (348)

Zarzadzanie strukturg kapitatu

CIECH S.A. zarzadza kapitatem tak, by zagwarantowad, ze nalezgce do niego jednostki beda zdolne kontynuowac dziatalnos$¢ przy

jednoczesnej maksymalizacji rentownosci dla interesariuszy dzieki optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wtasnego.

Struktura kapitatowa Spétki obejmuje zadtuzenie, na ktdre sktadaja sie kredyt i obligacje ujawnione w punkcie 11.22 i 11.26 $rodki pieniezne
i ich ekwiwalenty oraz kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej, w tym wyemitowane akcje, kapitaty rezerwowe i zyski

zatrzymane.
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Efekt podatkowy kazdego ze sktadnikéw innych catkowitych dochodéw

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

. Przed podatkiem Podatek Netto po . Przed podatkiem Podatek Netto po .
w tysigcach ztotych opodatkowaniu opodatkowaniu
Zabezpieczenie przeptywow pienieznych 4184 (795) 3389 (7 163) 1361 (5 802)
Wycena rezerw aktuarialnych 491 (93) 398 (432) 82 (350)
Inne catkowite dochody netto 4675 (888) 3787 (7 595) 1443 (6 152)

w tysigcach ztotych

Inne catkowite dochody brutto

zmiana w okresie

01.01-31.12.2015

zmiana w okresie

01.01-31.12.2014

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych 4184 (7 163)
- zmiana wartosci godziwej w okresie (4 675) - (18 593) -

- korekta reklasyfikacyjna do sprawozdania z zyskéw lub strat 8859 - 11430 -
Wycena rezerw aktuarialnych 491 (432)
- zmiana wartos$ci godziwej w okresie 491 - (432) -

- korekta reklasyfikacyjna do sprawozdania z zyskow lub strat - - - -
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw (888) 1443
- naliczony za okres biezacy 795 - 3614 -

- korekta reklasyfikacyjna do sprawozdania z zyskéw lub strat (1683) - (2171) -

Inne catkowite dochody netto - 3787 - (6152)
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22, Zobowiazania dtugoterminowe z tytutu kredytéw, pozyczek oraz innych instrumentéw dtuznych

w tysigcach ztotych

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 31.12.2015 31.12.2014

Zobowiazania z tyt. kredytéw, pozyczek oraz innych instrumentéw dtuznych 1494775 1177 605
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 1335349 -
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 159 426 1177 605

Pozostate zobowigzania diugoterminowe 41 828 2512
wycena instrumentéw zabezpieczajacych 41828 2512

RAZEM 1536 603 1180117

w tysigcach ztotych

ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO

OKRESIE ?PtATY 31.12.2015 31.12.2014

Powyzej 1 roku do 3 lat 395011 160 086

Powyzej 3 do 5 lat 1141592 1020031

RAZEM 1536 603 1180117

23. Informacje dotyczace istotnych zobowiazar finansowych

Finansowanie dtuzne Spotki

Finansowanie dtuzne Spétki w formie obligacji oraz kredytu zapewnione jest gtéwnie poprzez:
. Obligacje krajowe wyemitowane przez CIECH S.A. - na dzieri 31 grudnia 2015 roku zadtuzenie nominalne wynosito 160 min zt,
. Kredyty udostepniane CIECH S.A. na podstawie umowy kredytéw z dnia 29 pazdziernika 2015 roku:

®  kredyt terminowy w wysokosci 1 045 031 tys. zt oraz 69 673 tys. EUR (tgcznie kwota kredytu na dzieri 31 grudnia 2015
roku wynosita 1 341 942 tys. zt),

®  kredyt odnawialny udostepniany CIECH S.A. w wysokosci do 250 000 tys. zt (kwota wykorzystanego kredytu na dzien
31 grudnia 2015 roku wynosita 0 z).

W dniu 27 listopada 2015 roku nastgpito umorzenie obligacji wewnatrzgrupowych o wartosci nominalnej réwnej 245 000 tys. EUR,
wyemitowanych w dniu 6 grudnia 2012 roku przez CIECH S.A. (,Obligacje Wewnatrzgrupowe”) i objetych przez Ciech Group Financing AB
(publ) (,Emitent HY”) na skutek wykonania przez Emitenta HY opcji przedterminowego wykupu Obligacji Wewnatrzgrupowych. Kwota
przedterminowego wykupu Obligacji Wewnatrzgrupowych wraz z narostymi odsetkami wyniosta 263 502 tys. EUR. Przedterminowy wykup
Obligacji Wewnatrzgrupowych zostat dokonany w zwigzku ze ztozeniem przez Emitenta HY w dniu 30 paZdziernika 2015 roku
zawiadomienia o zamiarze dokonania wczesniejszego wykupu i umorzenia zabezpieczonych obligacji o nominale 245 000 tys. EUR,
wyemitowanych w dniu 28 listopada 2012 roku (,Obligacje HY”), w celu pozyskania przez Emitenta HY s$rodkdw na dokonanie
wczesniejszego wykupu i umorzenia Obligacji HY.

Informacja o wskaznikach zawartych w umowach kredytowych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym zadna z umoéw kredytowych nie zostata postawiona w stan wymagalnosci ani
tez nie wystapity przypadki naruszenia termindw sptaty kapitatu ani odsetek z tytutu zobowigzan finansowych wykazanych w bilansie.
Na podstawie Umowy Kredytu Odnawialnego CIECH S.A. oraz jego wybrane spotki zalezne zobowigzani byli m.in. do utrzymania
okreslonego w umowach poziomu wskaznika dzwigni finansowej netto (stosunek skonsolidowanego zadtuzenia netto Grupy CIECH do
skonsolidowanego EBITDA Grupy CIECH liczonego wedtug wytycznych w wysokosci nie wyzszej niz 4,0 mierzonego za okres koriczacy sie
31 grudnia 2015 roku. Poziom wskaznika zostat spetniony i wynidst 1,8.
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24. Rezerwy

w tysigcach ztotych 01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014

Rezerwa na Rezerwa na Rezerwa na Rezerwa na Rezerwa na Reze'rwa na
POZOSTALE REZERWY odszkodowania zobowigzania przewidywane Inne rezerwy odszkodowania zobowigzania przewidywane Inne rezerwy
KROTKOTERMINOWE straty straty
Stan na poczatek okresu 779 1748 19 362 - 2559 - 19 348 -
Utworzenie 60 3885 474 572 110 1748 14 -
Wykorzystanie - (107) - - (1 890) - - -
Rozwigzanie - (37) - (21) - - - -
Stan na koniec okresu 839 5489 19 836 551 779 1748 19 362 -

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w ksiegach Spotki stan rezerw krétkoterminowych na odszkodowania, zobowigzania i przewidywane straty, premie i pozostate tytuty wynosi 26 715 tys. zt, w okresie poréwnywalnym stan
rezerw na dziert 31.12.2014 wynosit 21 889 tys. zt.
Rezerwy te zwigzane sg z potencjalnymi roszczeniami (naleznos¢ gtéwna wraz ze zobowigzaniami odsetkowymi oraz kosztami postepowania sgdowego), z tytutu spraw sgdowych opisanych w punkcie 11.27.1 niniejszego

sprawozdania finansowego.

Gtéwna przyczyna wzrostu stanu rezerw w stosunku do korica roku ubiegtego to utworzenie rezerwy na odprawy dla odchodzacego Prezesa Zarzadu w wysokosci 3 794 tys. zt.
Wysoko$¢ rezerw jest wielko$cig szacunkowg i moze ulec zmianie w trakcie realizacji.
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25. Swiadczenia pracownicze

w tysigcach ztotych

DtUGOTERMINOWE

KROTKOTERMINOWE

REZERWY NA SWIADCZENIA PRACOWNICZE

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Rezerwa na
. . Rezerwa na Rezerwa na Rezerwa na
Swiadczenia o . s - . .
Swiadczenia Swiadczenia Swiadczenia
emerytalne,
nagrody emerytalne, nagrody | emerytalne, nagrody emerytalne, nagrody

jubileuszowe
i odprawy rentowe

jubileuszowe
i odprawy rentowe

jubileuszowe
i odprawy rentowe

jubileuszowe
i odprawy rentowe

Stan na poczatek okresu 875 495 132 62
Utworzenie 77 34 210 -
rugptermimona watkorarminows 24 (110 24) 10
Zmiana stopy dyskontowej 25 456 - -
Wykorzystanie (wyptata $wiadczen) - - (78) (40)
Rozwigzanie (491) - - -
Stan na koniec okresu 510 875 240 132

W 2015 roku zmiana rezerwy w wartosci 491 tys. zt zostata odniesiona do kapitatu wtasnego, w okresie poréwnywalnym wartos¢ ta
wynosita 432 tys. zt.

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze obejmuja rezerwy na odprawy emerytalne i rentowe. Wycena $wiadczen pracowniczych dokonywana
jest na podstawie wycen aktuarialnych. W celu obliczenia biezacej wartosci przysztych zobowigzan z tytutu Swiadczern pracowniczych
przyjeto wysokos¢ rocznej stopy dyskonta finansowego w wysokosci 2,5% rocznie. Uzyta stopa dyskontowa jest ustalona w wielkosci
nominalnej. Jednoczesnie uwzgledniono przyszta inflacje w wysokosci 1,5% rocznie. Przewidywana nominalna stopa wzrostu wynagrodzen
zostata przyjeta w wysokosci 6,2% w roku 2016, 1,5% w latach nastepnych. Wskaznik rotacji pracownikow okreslany jest na podstawie
danych historycznych. Na najblizszy rok przyjeto stope mobilnosci na poziomie 6,9%. Wedtug szacunkéw Spétki zmiana zatozen

aktuarialnych nie bedzie miata istotnego wptywu na wyniki finansowe.

26. Zobowiazania krétkoterminowe

w tysigcach ztotych

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW, POZYCZEK ORAZ INNYCH

INSTRUMENTOW DLUZNYCH

31.12.2015 31.12.2014
- kredyty i pozyczki 57571 21384
- z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 301 5976
- z tytutu cash poollingu 66 252 64561
RAZEM 124 124 91921
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ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE - HANDLOWE | POZOSTALE

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
a) wobec jednostek powigzanych 125772 218 546
z tytutu dostaw i ustug 122 159 199 101
- do 12 miesiecy 122 159 199 101
inne (wg rodzaju) 3613 19 445
-inne 3613 19 445
b) wobec pozostatych jednostek 112 355 98 276
inne zobowiazania finansowe, w tym: 3185 4554
- zobowigzania z tytutu wyceny instrumentéw zabezpieczajacych 3185 4554
z tytutu dostaw i ustug 79 233 74 554
- do 12 miesiecy 77 852 73 160
- zaliczki otrzymane na dostawy 1381 1394
inne (wg rodzaju) 29937 19 168
- cet i ubezpieczen spotecznych 2253 1106
- rezerwa na urlopy 1868 1308
- rezerwa na premie dla pracownikéw 13554 8 841
- ustugi obce 8084 1058
-inne 4179 6 855
RAZEM 238 127 316 822

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty w punkcie 11.31.2 dodatkowych informacji i objasnien do
sprawozdania finansowego. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug nie sa oprocentowane. W kontraktach handlowych zawieranych przez
CIECH S.A. stosowane sg rozne terminy pfatnosci zobowigzan z tytutu dostaw i ustug w zaleznosci od rodzaju transakcji, charakterystyki
rynku oraz warunkéw handlowych. Najczesciej stosowanymi terminami ptatnosci sa: 14, 30, 60 oraz 90 dni.

27. Informacje o zmianach zobowigzari warunkowych lub aktywéw warunkowych oraz inne zagadnienia

27.1.Istotne zobowigzania sporne CIECH S.A.

taczna wartosé istotnych spornych zobowigzan CIECH S.A. i spotek zaleznych od CIECH S.A. na dzierh 31 grudnia 2015 roku, dochodzonych
we wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.

27.2.Istotne wierzytelnosci sporne CIECH S.A.

taczna wartosc istotnych spornych wierzytelnosci CIECH S.A. i spotek zaleznych CIECH S.A. na dzierr 31 grudnia 2015 roku, dochodzonych
we wszelkiego rodzaju postepowaniach przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej stanowi mniej niz 10% kapitatu wtasnego CIECH S.A.

27.3. Aktywa warunkowe i pozostate zobowigzania warunkowe, w tym gwarancje i poreczenia oraz listy patronackie.
Ponizsze zestawienie przedstawia pozycje warunkowe, w tym gwarancje i poreczenia udzielone przez Spoétke CIECH S.A. podmiotom

pozostatym (spoza Grupy CIECH). Opis poreczen i gwarancji udzielonych podmiotom powigzanym (w ramach Grupy CIECH) zostat
zamieszczony w tabeli ,Poreczenia i gwarancje udzielone”.

w tysigcach ztotych 31.12.2015 31.12.2014
1. Aktywa warunkowe 18 864 18 864
- pozostate naleznosci warunkowe* 18 864 18 864
2. Zobowigzania warunkowe 729 831 768 273
- udzielone gwarancje i poreczenia 729 831 768 273

* aktywo warunkowe w wysokosci 18 864 tys. zt zwigzane z pozwem przeciwko GZNF ,,FOSFORY” Sp. z o.0. o zaptate z tytutu
odszkodowania za ztoZenie przez GZNF "FOSFORY” Sp. z o.0. rzekomo nieprawdziwych oswiadczeri wobec CIECH S.A o stanie spotki
Agrochem Cztuchow Sp. z o.0. z siedzibq w Cztuchowie.

Na dzierh 31 grudnia 2015 w CIECH S.A. naleznosci warunkowe wynosity 18 864 tys. zt i nie ulegly zmianie w stosunku do stanu na dzien
31 grudnia 2014 roku.

Warto$¢ zobowigzan warunkowych na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 729 831 tys. zt co oznacza spadek w stosunku do grudnia
2014 roku o kwote 38 442 tys. zt.
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Przyczyna zmiany wartosci zobowigzan warunkowych byto:
udzielenie nowych poreczen za zobowigzania spétek zaleznych:
. CIECH Finance Sp. z 0.0. w wysokosci 49 500 tys. zt,
. KWG GmbH w wysokosci 7 470 tys. zt (1 753 tys. EUR),
. CIECH Vitrosilicon S.A w wysokosci 67 035 tys. zt,
. CIECH Soda Romania S.A. w wysokosci 10 000 tys. zt,
. CIECH Soda Polska w wysokosci 4 423 tys. zt (1 038 tys. EUR),
. CIECH Trading o kwote 852 tys. zt (200 tys. EUR).

. udzieleniem przez wybrane spétki gwarancji do wysokosci 125% zobowigzania z tytutu kredytéw terminowych oraz kredytu
rewolwingowego — taczna kwota udzielonych gwarancji to 397 986 tys. zt.

W okresie sprawozdawczym wygasty poreczenia za zobowigzania:

. CIECH Soda Romania S.A. w wysokosci 1 350 tys. zt (316,7 tys. EUR).
. wygasniecia gwarancji do wysokosci 155% zobowigzan zwigzanych z emisjg obligacji zagranicznych w kwocie 245 000 tys. EUR
w zwigzku z ich wczesniejszg sptata (kwota wygastej gwarancji to 574 345 tys. zt).

Pozostata réznica wynika ze zmian wartosci kurséw waluty przyjetych do wyceny zobowigzan.

Poreczenia i gwarancje udzielone lub obowiazujace na dzier 31 grudnia 2015 roku

taczna kwota zobowiazan, Charakter
ktére w catosci lub okreslonej powigzan
czesci zostaty poreczone i Warunki finansowe na Podmiot, za istniejacych
Nazwa podmiotu gwarantowane L. jakich udzielono ktérego miedzy
L ) Okres na jaki . . .
ktéremu udzielono udzielono gwarancji wiasnych, z zobowiazania CIECHS.A. a
gwarancje i . uwzglednieniem udzielona podmiotem za
i gwarangcji . L .
poreczenie wynagrodzenia spotki za zostata ktérego
waluta w tys. wtys. zt udzielone gwarancje gwarancja zostata
udzielona
gwarancja
CIECH S.A.
Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego .
Anwil S.A. 15 000 PLN 15000  2017-06-30 zobowiazania; C'Ecgkad'”g Spotka zalezna
zabezpieczenie ptatnosci o
wierzytelnosci.
Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego CIECH Soda
Bank Pekao S.A. 5000 EUR 21308 2016-12-23 zobowigzania; Deutschland Spotka zalezna
zabezpieczenie ptatnosci GmbH&Co.KG
wierzytelnosci
Gwarancja za okres$lone
zobowigzania i
zapewnienia ztozone
. przez Infrastruktura Infrastruktura ,
BASF Polska Sp. z 10 000 EUR 42615 Maksymalnie do Kapusciska S.A. w Kapuiciskas.A.  oPoka
0.0., BASF SE 2017.03.12 P - L niepowigzana
upadtosci likwidacyjnej w w likwidacji
ramach umowy sprzedazy
i przeniesienia aktywéw
TDI na BASF.
Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego .
Bioagra-Oil S.A.mbH 250 PLN 250  2016-09-30 zobowiazania; C'EC";TArad'”g Spétka zalezna
zabezpieczenie ptatnosci o
wierzytelnosci
Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego .
gZOWBK Faktor Sp. z 18 000 PLN 18000 bezterminowo zobowigzania; CIECI—;TAradmg Spotka zalezna
e zabezpieczenie ptatnosci o
wierzytelnosci
Prowizja 1,5%p.a.od CIECH .
gZoWBK Faktor sp. z 49 500 PLN 49 500 bezterminowo wartosci gwarantowanego Finance Sp. z zalse’;:{aka
o zobowigzania 0.0.
Zobowigzania Prowizja 1,5% p.a. od
Spolana a.s. 1500 EUR 6393 4 pO\A{sta’re i wartosci gwa.rantc?wanego CIECH Trading Spotka zaleina
nierozliczone do zobowigzania; S.A.
2016-12-31 zabezpieczenie ptatnosci
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Nazwa podmiotu

taczna kwota zobowigzan,
ktére w catosci lub okreslonej
czesci zostaly poreczone i

gwarantowane

ktéremu udzielono

gwarancje i
poreczenie

waluta w tys.

w tys. zt

Okres na jaki
udzielono
gwarangji

Warunki finansowe na
jakich udzielono
gwarancji wiasnych, z
uwzglednieniem
wynagrodzenia spotki za
udzielone gwarancje

Charakter
powiazan
Podmiot, za istniejacych
ktérego miedzy
zobowiazania CIECHS.A. a
udzielona podmiotem za
zostata ktérego
gwarancja zostata
udzielona
gwarancja

wierzytelnosci.

Zobowigzania

Prowizja 1,5% p.a. od
wartosci gwarantowanego

Zaktady Chemiczne powstate i . - CIECH Trading , ;
ALWERNIA S.A. 1000 PLN 1000 erozliczone do Zabezzc’i:;“;ﬁzean;:;noéd SA. Spofka zalezna
2016-12-31 p. p, .
wierzytelnosci.
Prowizja 1,5%p.a.od
GEA Proc.ess 1038 EUR 4423 2016-05-04 wartosci gwarantowanego CIECH Soda Spotka zalezna
Engineering A/S ) ; Polska S.A.
zobowigzania
Grupa Azoty Zaktady Prowizja 1,5%p.a.od CIECH Tradin
Azotowe Kedzierzyn 200 EUR 852 2016-09-30 wartosci gwarantowanego SA e Spotka zalezna
S.A. zobowigzania o
Prowizja 1,5%p.a.od
PGE Polska Grupa 10 000 PLN 10 000 2016-12-31 wartosci gwarantowanego CIECH .Soda Spotka zalezna
Energetyczna S.A. . . Romania S.A.
zobowigzania
Siemens Industrial raty leasingu Prowizja 0,4%p.a.od
Turbo- machinery 1753 EUR 7470 nierozliczone do  wartosci gwarantowanego KWG Spotka zalezna
s.r.o 2019-04-30 zobowigzania
90 dni
kalendarzowych
H 171 0,
VITROBUDOWA Sp. z od dnia Prowizja 1,5%p.a.0d CIECH ) _
67 035 PLN 67 034 podpisania wartosci gwarantowanego .. .. Spotka zalezna
0.0. X R Vitrosilicon S.A.
Protokotu zobowigzania
Odbioru
Koncowego
Razem kwota
udzielonych 243 845

gwarangcji i poreczen

Wybrane spétki zalezne w Polsce, w Niemczech i w Rumunii, ktére udzielity gwarancji za zobowigzania CIECH S.A. z tytutu
wyemitowanych obligacji i zaciggnietych kredytow

obligatariusze

248 000 tys. zt
(gwarancja udzielona
do wysokosci 155%

Prowizja 0,55% od réznicy
pomiedzy limitem

obl!gaql .. zobowiqzan zwigzanych 248 000 2017-12-05 gwarancji zabezpieczonej CIECH S.A. Jedr?os.tka
krajowych Serii .. o . . dominujgca
02 z emisjq obligacji aktywami, a nadwyzka
krajowych w kwocie limitu gwarancji

160 000 tys. zt)
banki: Bank 1618 789 tys. zt
Handlowy w (gwarancja udzielona
Warszawie S.A., do wysokosci 125%
Bank zobowigzania z tytutu Prowizja 0,55% od réznicy Jednostka
Millennium S.A.,  kredytu terminowego w 1989930 2023-12-31 pomiedzy limitem CIECH S.A. dominujaca
BZWBK S.A., kwocie 1 045 031 tys. zt gwarancji zabezpieczonej
Bank PKO BP oraz kredytu
S.A., Credit rewolwingowego w

Agricole Bank

kwocie 250.000 tys. zt)
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Wybrane spoétki zalezne w Polsce, w Niemczech i w Rumunii, ktore udzielity gwarancji za zobowigzania CIECH S.A. z tytutu
wyemitowanych obligacji i zaciggnietych kredytow

Polska S.a., 87 092 tys. EUR
HSBC Bank (gwarancja udzielona
Polska S.A., ICBC do wysokosci 125%
(Europe) S.A. zobowigzania z tytutu

oddziat w Polsce  kredytu terminowego w
wysokosci 69 673 tys.
EUR)

Razem 2237930

Listy patronackie

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, CIECH S.A. byt strong zobowigzang nastepujgcego listu patronackiego:

List patronacki (Patronatserklarung) w odniesieniu do Sodawerk StaRfurt GmbH&Co. KG z siedzibg w StaRfurt ("SWS"), ktdérego
beneficjentem jest RWE Gasspeicher GmbH (,RWE”), dotyczacy zobowigzann SWS wynikajacych z umowy z dnia 5 maja 2009 roku
o wykonanie kawern solnych w celu przechowywania gazu ziemnego na polu gérniczym Stassfurt na podstawie ktérej SWS otrzymata do
dnia 31 grudnia 2015 roku ptatnosci od RWE w wysokosci 34,8 min EUR. W liscie patronackim CIECH S.A. zobowigzat sie m.in. zapewnic,
ze SWS bedzie wyposazona w niezbedne srodki finansowe, aby by¢ w stanie wykonywa¢ wobec RWE wszelkie zobowigzania wynikajace
z w/w umowy.

28. Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych CIECH S.A.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
byt PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku byt KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedziba
w Warszawie.

W dniu 11 czerwca 2013 roku CIECH S.A. podpisat umowe z KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. na przeglad
pétrocznych oraz badanie rocznych sprawozdan finansowych za lata 2013, 2014, 2015. W dniu 17 czerwca 2015 roku powyzsza umowa
zostata rozwigzana. W dniu 25 czerwca 2015 roku CIECH S.A. podpisat umowe z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. na przeglad pétrocznych
oraz badanie rocznych sprawozdan finansowych za lata 2015, 2016 i 2017.

w tysigcach ztotych 2015** 2014%***
Badanie rocznego sprawozdania finansowego* 106 185
Przeglad sprawozdania pétrocznego* 335 121
Ustugi doradztwa podatkowego 720 -
Ustugi poswiadczajace 537 -
Pozostate ustugi 6 61

* Wynagrodzenie zawiera koszty dodatkowe.
** Wartos¢ umdw zawartych z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz spdtkami z sieci PricewaterhouseCoopers
*** Wartos¢ umow zawartych z KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. oraz spétkami z sieci KPMG:

29. Leasing finansowy

W okresie 2015 roku Spétka CIECH S.A. nie byta strong umdw leasingu finansowego. W okresie poréwnywalnym wystepowat leasing
finansowy i finansowy zwrotny.

Leasing finansowy

Na podstawie umowy leasingu finansowego w 2014 roku CIECH S.A. uzytkowat rzeczowe aktywa trwate (sprzet informatyczny) oraz
wartosci niematerialne (oprogramowanie komputerowe). W umowie wystepuje opcja zwrotu, przedtuzenia umowy lub wykupu catosci lub
czesci sprzetu po zakonczeniu okresu leasingu. Warto$¢ bilansowa leasingowanych rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci
niematerialnych na dzieri 31 grudnia 2014 roku wynosita odpowiednio 187 tys. zt i 22 tys. zt.

Leasing finansowy zwrotny
Na podstawie umowy leasingu finansowego zwrotnego CIECH S.A. uzytkuje rzeczowe aktywa trwate — sprzet informatyczny. W umowie
wystepuje opcja zwrotu, przedtuzenia umowy lub wykupu catosci lub czesci sprzetu po zakoriczeniu okresu leasingu. Wartos¢ bilansowa
leasingowanych rzeczowych aktywoéw trwatych na dzier 31 grudnia 2014 roku wynosita 238 tys. zt. Nie wystepuja warunkowe zobowigzania
z tytutu optat leasingowych.
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Warto$¢ nominalna oraz warto$¢ biezgca minimalnych optat leasingowych zwigzanych z powyzej opisanymi leasingami przedstawiajg sie
nastepujgco:

w tysigcach ztotych
Wartos¢ nominalna Przyszte koszty finansowe Wartos¢ biezaca
31.12.2014 minimalnych optat z tytutu leasingu minimalnych opfat
leasingowych finansowego leasingowych
Do roku 363 3 360
1doS5lat - - R
RAZEM 363 3 360

Optaty leasingowe zaptacone w 2014 roku wynoszg 1 991 tys. zt
W CIECH S.A. nie wystepujg umowy subleasingu. CIECH S.A. nie jest leasingodawcg w leasingu finansowym.

30. Leasing operacyjny

Przedmiotem leasingu operacyjnego w CIECH S.A. s3 uzytkowane na podstawie umowy leasingowej samochody osobowe oraz najem
powierzchni biurowej. Zawarta umowa leasingu operacyjnego dotyczgca samochoddéw daje mozliwosc jej przedtuzenia lub wykupu srodka
wedtug szacowanej wartosci rynkowej na koniec okresu uzytkowania. Spétka nie ma obowigzku wykupu leasingowanego srodka.

W roku obrotowym 2015 koszty optat leasingowych wyniosty:
- z tytutu leasingu samochoddw osobowych — 835 tys. zt,
- z tytutu najmu powierzchni biurowej - 3 303 tys. zt.

W roku obrotowym 2014 koszty optat leasingowych wyniosty:
- z tytutu leasingu samochoddw osobowych — 802 tys. zt,

- 2 tytutu najmu powierzchni biurowej - 3 204 tys. zt.

taczne kwoty przysztych minimalnych optat leasingowych z tytutu uzytkowania samochodéw osobowych przedstawia ponizsza tabela:

w tysigcach ztotych

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU OPERACYJNEGO 31.12.2015 31.12.2014
do roku 202 647
ldo5lat 308 87
RAZEM 510 734

W CIECH S.A. nie wystepujg umowy subleasingu.
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31. Informacje o podmiotach powigzanych

31.1. Wykaz spoétek nalezacych do Grupy CIECH.

Ponizsze zestawienie prezentuje wykaz spdtek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej CIECH:

31.12.2015 31.12.2014
Udziat Udziat wartos¢ Udziat Udziat wartos¢

Firma Spotki Siedziba bezposredni posredni bilansowa bezposredni posredni bilansowa
Polcommerce Handel -und Vertretungsgesellschaft mbH Wieden, Austria 100% 653 100% 653
Chemia.Com S.A. w likwidacji Warszawa 100% 100% 1010
Ciech FINANCE Sp. z 0.0. Warszawa 100% - 100% -
CIECH TRADING S.A. Warszawa 15,75%

Janikosoda S.A. Warszawa 100% 100%

CIECH Soda Romania S.A.. Rumunia 93,76%

Polfa Nigeria Lagos,Nigeria 20,00% 20,00%

Calanda Polska Sp. z 0.0. w likwidacji Warszawa 95,70% - 95,70% -
CIECH Nieruchomosci S.A. Inowroctaw 100% - 100% -
CIECH Soda Polska S.A. Inowroctaw 100% 517 331 100% 517 331
CIECH Cargo Sp. z 0.0. Inowroctaw 100,00% 100,00%

Cerium Sp. z o.0. Warszawa 100,00% 100,00%

Cerium Sp. z 0.0.5.K.A Warszawa 100,00% 100,00%

CIECH Vitrosilicon S.A. ltowa 16,97% 16,97%

Zaktad Gospodarki Popiotami Sp. z o.o. Matogoszcz 28,66% 28,66%

Nordiska Unipol Aktienbolag Sztokholm, Szwecja 97,78% 842 97,78% 842
Suomen Unipol Oy Espoo,Finlandia 24,78% 52 24,78% 52
Soda Deutschland Ciech GmbH Niemcy 100% 797 471 100% 699 017
Sodawerk Holding Strassfurt GmbH Niemcy 100% 100%

Sodawerk Stassfurt Verwaltungs GmbH Niemcy 100% 100%

CIECH Soda Deutschland GmbH & Co. KG Niemcy 100% 100%

KWG - Kraftwerksgesellschaft Stassfurt GmbH Niemcy 100% 100%

KPG Kavernen-Projekt-Beteiligungsgesellschaft mbH i.L. Niemcy - -
Kaverngesellschaft Stassfurt mbH Niemcy 50% 50%
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31.12.2015 31.12.2014
Udziat Udziat wartos¢ Udziat Udziat wartos¢

Firma Spotki Siedziba bezposredni posredni bilansowa bezposredni posredni bilansowa
Polsin Overseas Shipping Ltd. Sopot 30,00% 811 30,00% 811
CIECH Pianki Sp. z o.0. Bydgoszcz 100% 57 451 100% 57451
CIECH Sarzyna S.A. Nowa Sarzyna 100% 295947 99,64% 294 583
Komunalna Biologiczna Oczyszczalnia Sciekéw Sp. z o.o. Nowa Sarzyna 56,62% 56,62%
Verbis KAPPA Sp. z 0.0 Nowa Sarzyna 100% 100%
Verbis KAPPA Sp. z 0.0 SKA Nowa Sarzyna 100% 100%
Algete Sp. z 0.0. Nowa Sarzyna 100% 100%
CIECH Vitrosilicon S.A. ltowa 83,03% 12 302 83,03% 12 302
CIECH Transclean Sp. z 0.0. Bydgoszcz 100% 3455 100% 9335
CIECH Group Finacing AB Szwecja 100% 2787 100% 2787
CIECH TRADING S.A. Warszawa 100% 94 195 84,25% 90 527
Verbis ETA Sp. z 0.0. Warszawa 100% 5 100% 5
Verbis ETA Sp. z 0.0. SKA Warszawa 100% 37971 100% 37971

CERIUM Sp. z 0.0. S.K.A. Warszawa 100% 38621

CIECH R&D Sp. z 0.0. Warszawa 100% 35515 100%

CIECH Soda Romania Rumunia 98,74% 111 000

CIECH Cerium sp. z 0.0. sp.k. Warszawa 100%

RAZEM 2 006 409 1730373
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W 2015 roku w Grupie CIECH nie wystepowaty zadne ograniczenia zdolnosci jednostek zaleznych do przekazywania funduszy jednostce
dominujacej CIECH S.A. w postaci np. dywidend lub sptat pozyczek.

CIECH S.A. posiada dodatkowo akcje/udziaty jednostek, nad ktérymi nastgpito ograniczenie lub utrata sprawowania kontroli:
- ZAO-Polfa Ciech, Rosja — spétka w upadtosci, 65,00 % udziatéw/gtoséw bezposrednio posiada CIECH S.A.

Ponizej zaprezentowano wybrane informacje finansowe na dziern 31.12.2015 jednostki stowarzyszonej Suomen Unipol Oy z siedzibg
w Finlandii:

- suma aktywow* 18 201 tys. zt
- suma zobowigzan* 11 446 tys. zt
—  faczne przychody** 71.916 tys. zt
- wynik biezgcego roku** 1009 tys. zt

*dane w EUR przeliczono po kursie bilansowym z dnia 31 grudnia 2015 roku —4,2615
**dane w EUR przeliczono po kursie $rednim dla roku 2015 obliczonym jako $rednia arytmetyczna kursdw $rednich ogtaszanych
przez Narodowy Bank Polski na koniec poszczegdlnych miesiecy —4,1848

31.2. Transakcje z podmiotami powigzanymi
Najistotniejsze zmiany jakie miaty miejsce w 2015 roku w CIECH SA w odniesieniu do inwestycji w jednostki powigzane.

Aport wierzytelnosci pozyczkowych i naliczonych od nich odsetek.

CIECH S.A. dokonata aportu wierzytelnosci pozyczkowych do nowoutworzonej spoétki CIECH Cerium sp. z 0.0. spétka komandytowa (dalej:
CIECH Cerium). Aport zostat dokonany w dniu 23 lipca 2015 r. Warto$¢ nominalna aportowanych pozyczek wyniosta 86 022 tys. EUR,
a naliczonych odsetek 31523 tys. EUR. Warto$¢ rynkowa aportu zostata wyceniona przez niezaleznego rzeczoznawce na poziomie
100 600 tys. zt. W wyniku wniesienia aportu udziat CIECH S.A. w zyskach CIECH Cerium wynidst 89,26%.

Aport wierzytelnosci odsetkowych.

CIECH S.A. dokonata wniesienia aportem wierzytelnosci odsetkowych naleznych od spétek z Grupy CIECH do Cerium Sp. z 0.0. SKA (dalej
Cerium SKA). Warto$¢ aportu zostata wyceniona przez niezaleznego rzeczoznawce na kwote 38,6 min zt. W zamian za wniesiony aport
CIECH S.A. objat nowo wyemitowane akcje Cerium SKA (10 tys. akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda akcja).

Zakup akgji.

W grudniu 2015 roku CIECH S.A. zakupit 2 073 813 450 szt. akcji CIECH Soda Romania za kwote 111 000 tys. zt. Daje to CIECH S.A. 98,737%
udziatu w kapitale CIECH Soda Romania.

Sprzedaz praw i obowigzkow.

W dniu 10 sierpnia 2015 roku CIECH S.A. dokonat sprzedazy wszystkich praw i obowigzkéw posiadanych w CIECH Cerium sp. z 0.0. spotka
komandytowa.

Dodatkowe informacje na temat powyzszych transakcji zostaty zaprezentowane w notach 11.14; 11.15; 11.18.

Ponizsza tabela przedstawia kwoty transakcji za prezentowane w sprawozdaniu okresy z podmiotami powigzanymi z CIECH S.A.
i podmiotami powigzanymi z CIECH S.A. poprzez jej jednostke dominujaca:

146



M Ciech

Jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. za 2015 rok

w tysigcach ztotych
Przychody Koszty Pozycje bilansowe
Przychody ze Przychody Zakupy Naleznosci, Odpisy . .
01.01.-31.12.2015 . ze Pozostate . Pozostate . X - Utworzone w Zobowiazania,
sprzedazy sorzedas rzvchod Przychody produktow, Zakupy koszt Koszty pozyczki aktualizujace biesacym okresie osvezki
produktow i p ) y przy . v finansowe towarow i ustug y finansowe udzielone naleznosci, w acy pozy
ustu towaréwi operacyjne materiatow operacyjne (netto), etc tvm: sprawozdawczym  otrzymane, etc.
i materiatow T ym:

CIECH Soda Polska S.A. 14930 53 1 58 882 792619 1042 662 208 994 - - 69 990
Janikosoda S.A. 32 - 10 1876 - 180 5 1 2 77379 43881 6 330
CIECH Vitrosilicon S.A. 752 24 043 6 2611 - 8 201 44 846 - - 17 373
g'AECH Soda Romania 4278 - 59 663 62 883 349077 24 63 991 1147 2 22735 51195
CIECH Sarzyna S.A. 6084 307 941 150 72598 -225 599 2522 108 857 1925 1860 1593
E'ECH Transclean Sp. z 189 4 - - - 10875 5897 27 - - 2616
CIECH FINANSE Sp. z 63 ) »7 537 ) 20 ) ) 269 ) ) )
0.0.
CIECH Trading S.A. 405 55 266 2771 1495 - 80 97 31082 - - 4305
SDC GmbH (Grupa) 15 244 22476 20941 41840 219 12 33728 235565 - - 5767
CIECH Pianki Sp. z 0. o. 806 113777 - 7759 - - - 103 7237 - - 5380
E\'BeCh Group Financing - - - 638 - - 244 258 76 - - 2718
(S:':d‘ Nieruchomosci 22 - 11 2020 - - 55 9427 23127 - 1107
Verbis ETA Sp. z 0.0. - - 9 - - - - - - - -
\Sls;\b|s ETA Sp. z 0.0. ) ) 9 6059 ) ) ) ) ) ) 2305
CIECH R&D Sp. 2 0.0. 1370 1 18 3 - 11825 5 1191 - - 1203
CIECH Cargo Sp Z 0.0. 512 13 - - - 22729 - 78 - - 14 090
Cerium Sp 2 0.0. SKA - - 9 - - - 3384 2360 - - 78 256
Cerium Sp. z 0.0. - - 9 - - - - 1 - - -
;'(ECH Cerium Sp. z0.0. - - 1 1707 - - 1 54441 67 46282 46 282 -
Polcommerce GmbH - 2916 - 79 - 931 17 477 - - 594
Chemia.com S.A. - - 9 105 - - - - 1 - - -
Nordiska Unipol AB - 23509 - 114 - 881 - - 1815 - - 139
Suomen Unipol Oy - 35008 - 118 - 85 - - 4651 - - 12
Polsin Overseas
Shipping Ltd. - - - 112 - 5649 - - - - - 1025
Pekaes SA w Btoniu - - - - - 990 - - 462 - - 195
Kulczyk Holding 168
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Przychody Koszty Pozycje bilansowe
Przychody s g .

Przych Zak Nal B . .
01.01.-31.12.2015 rave OdY e ze Pozostate 2 upy Pozostate 2 e.znosc_n OdPISY Utworzone w Zobowiazania,
Ul.-3L.12. sprzedazy . Przychody produktow, Zakupy Koszty pozyczki aktualizujace . . X .

, " . sprzedazy przychody . P koszty ) . L, biezqcym okresie pozyczki
produktow i o . finansowe towarow i ustug . finansowe udzielone naleznosci, w
towaréwi operacyjne . a s operacyjne sprawozdawczym  otrzymane, etc.
ustug . materiatéw (netto), etc. tym:
materiatéw
Polenergia S.A. - - - - - 194 - - - - - 1230
Ogdtem 44 692 585 007 83 644 261436 1141690 56 124 6 409 362 658 798 148 715 114 758 267 423

W pozostatych kosztach i przychodach operacyjnych zaprezentowane zostaty utworzone i odwrécone odpisy aktualizacyjne na naleznosci.
W pozostatych kosztach i przychodach finansowych zaprezentowane zostaty utworzone i odwrdcone odpisy aktualizacyjne na pozyczki, odsetki od pozyczek oraz udziaty i akcje.

w tysigcach ztotych
Przychody Koszty Pozycje bilansowe
Przychody .
Przychody ze Zakupy .. Odpisy . .
01.01.-31.12.2014 sprzedazy ze . Pozostate Przychody produktéow, Zakupy Pozostate Koszty Nale.znos¢.:|, aktualizujace ‘U‘tworzone W‘ Zobovylazapla,
.. sprzedazy przychody . P koszty ) pozyczki . L. biezgcym okresie pozyczki
produktow i L, . finansowe towardow i ustug i finansowe | naleznosci, w
towaréwi operacyjne . operacyjne udzielone, etc. sprawozdawczym  otrzymane, etc.
ustug s materiatéw tym:

materiatéw
CIECH Soda Polska S.A. 10 749 153 - 29 049 818 406 988 - 1475 81082 - - 167 334
Janikosoda S.A. 12 - 11 3181 - 182 - 31676 2 33498 31673 4114
Ciech-Polsin Pte. Ltd. - - - - - - - 151 - - - 16 459
CIECH Vitrosilicon S.A. 323 22903 11 3954 - 74 - 262 44 950 - - 1563
(S:':CH Soda Romania 3654 1 8414 154 834 260672 245 267 40327 112 144 437327 11489 35781
CIECH Sarzyna S.A. 268 47 599 132 1950 3820 242 1 1581 37 449 65 65 34
S'ECH Transclean Sp. z 2 3 46 57 - 10057 - 175 5 - - 1933
g'ECH FINANCE Sp. 2 - - 9 28 - - 18 350 6 358 358 -
CIECH Trading S.A. 145 51 140 - 44 430 - - - 230 29561 3172 16 1625
SDC GmbH (Grupa) 144 25383 11433 24 147 700 1560 27 988 105992 210183 22 585 29444 416
CIECH Pianki Sp. z 0. o. 4 19 038 - 9300 - - - 170 10 259 1 1 34
i':d’ Group Financing - - - 2356 - - - 177928 387 - - 1029547
(s:'/iCh Nieruchomosci 7 - 20 2072 - - - 88 21482 9235 - 403
Verbis ETA Sp. z 0.0. - - 9 - - - - - - - - -
Verbis ETA Sp. z 0.0.
KA - - 9 1415 - - - - - - - 32819
CIECH R&D Sp. z 0.0.* 1 23 31 253 - 12031 - 2 1 - - 3132
CIECH Cargo Sp. z 0.0. 52 - - - - 22165 - 206 1996 - - 12 876
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Przychody Koszty Pozycje bilansowe
Przychody .
Przych Zak
01.01.-31.12.2014 raye OdY ze ze Pozostate a upy Pozostate Naleznosci, OdPISY Utworzone w Zobowiazania,
Ul.-3L.12. sprzedazy . Przychody produktow, Zakupy Koszty . . aktualizujace . . X .
, " . sprzedazy przychody . P koszty ) pozyczki L, biezqcym okresie pozyczki
produktow i o . finansowe towarow i ustug . finansowe . naleznosci, w
towaréwi operacyjne . a s operacyjne udzielone, etc. sprawozdawczym  otrzymane, etc.
ustug . materiatéw tym:

materiatéw
Polcommerce GmbH - 2 850 - - - 801 - 18 281 - - 596
(;hemla.fom SA . w ) ) 9 361 ) ) ) ) 1 ) ) )
likwidacji
Nordiska Unipol AB - 22 590 - 30 - 707 - - 2019 - - 137
Suomen Unipol Oy - 28 894 - 94 - 119 - - 3929 - - 10
Pekaes S.A. w Bfoniu - - - - - 436 - - - - - 147
Kulczyk Holding S.A. 175 - - - - - - - 211 - - -
Polsin Overseas
Shipping Ltd. - - - 110 - 9712 - - - - - 624
Ogotem 15536 220577 20134 278121 1083598 59319 28 274 360 631 555 948 506 241 73 046 1309 584
W pozostatych kosztach i przychodach operacyjnych zaprezentowane zostaty utworzone i odwrécone odpisy aktualizacyjne na naleznosci.
W  pozostatych kosztach i przychodach finansowych zaprezentowane zostaty utworzone i odwrdécone odpisy aktualizacyjne na pozyczki, odsetki od pozyczek oraz udziaty

i akcje.
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Warunki transakcji z jednostkami powigzanymi
Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od podmiotéw powigzanych dokonywane sg wedtug cen rynkowych. Stosowane metody ustalania cen to: cena
odsprzedazy, koszt plus, marza transakcyjna netto i poréwnywalna cena niekontrolowana.

W 2015 roku nie wystapity istotne transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Zalegte zobowigzania i naleznosci sg niezabezpieczone i rozliczane gotéwkowo lub przez kompensate. Naleznosci od jednostek powigzanych nie
zostaty objete zadnymi gwarancjami udzielonymi lub otrzymanymi.

Informacja o odpisach aktualizujacych wartosé naleznosci od jednostek powigzanych przedstawiona zostata w punkcie 11.17, informacja o

odpisach aktualizacyjnych warto$¢ udzielonych pozyczek w punkcie 11.14 i 11.18, zas informacja o odpisach aktualizacyjnych wartosé
udziatéw/akcji w punkcie 11.15 dodatkowych informacji i objasnieri do sprawozdania finansowego.

31.3. Transakcje ze spétkami Skarbu Paristwa

W wyniku zmiany kontroli, jaka nastgpita w dniu 9 czerwca 2014 roku nad CIECH S.A., Skarb Paristwa na dzieri 31 grudnia 2014 roku nie posiadat
udziatéow w spotce CIECH S.A.

W okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 9 czerwca 2014 roku Skarb Paristwa posiadat znaczacy udziat i miat mozliwos$¢ sprawowania
kontroli nad CIECH S.A. Poprzez kontrole Skarbu Paristwa nad CIECH S.A. Spotki Skarbu Panstwa (wg listy publikowanej przez Ministerstwo
Skarbu Panstwa) spetniajg definicje jednostek powigzanych. Zarzad CIECH S.A. uwaza, ze koszty uzyskania informacji o takich transakcjach za

ww. okres przewyzszajg korzysci jakie mogg uzyska¢ uzytkownicy niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego, a kwoty transakcji ze
Spdtkami Skarbu nie majg istotnego wptywu na niniejsze sprawozdanie.

31.4. Opis istotnych nie rutynowych transakcji z podmiotami powigzanymi

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku i w okresie poréwnywalnym nie wystgpity takie transakcje.

31.5.Transakcje z udziatem kluczowego personelu kierowniczego

Kluczowy personel kierowniczy stanowig osoby posiadajace uprawnienia i odpowiedzialno$¢ za planowanie, kierowanie i kontrolowanie
czynnosci Spoétki w sposéb bezposredni.

Wynagrodzenia Zarzadu CIECH S.A.
W tabeli ponizej przedstawiono wysoko$¢ wynagrodzenia oraz Swiadczeri dodatkowych otrzymanych przez poszczegdinych Cztonkédw Zarzgdu w

2015 roku oraz w okresie poréwnywalnym. W latach 2015-2014 osoby wchodzace w sktad Zarzadu CIECH S.A. nie pobieraty wynagrodzenia z
tytutu zasiadania w Radach Nadzorczych oraz innych petnionych funkcji w Spétkach Grupy CIECH.

Wynagrodzenie wyptacone Wynagrodzenie wyptacone

Imie i nazwisko przez CIECH S.A. w 2015 rok przez CIECH S.A. w 2014 rok
(w tysigcach ztotych) (w tysigcach ztotych)

Maciej Tybura 1987 318
Artur Osuchowski 2750 1203
Artur Krol 245 -
Dariusz Krawczyk 3875 1604
Andrzej Kope¢ 246 884
RAZEM 9103 4009

Cztonkowie Zarzadu zatrudnieni sa na podstawie umow o prace. Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej CIECH S.A. Cztonkom Zarzadu przystuguje:
. wynagrodzenie miesieczne okreslone w indywidualnych umowach o prace,
. premia uznaniowa przyznawana przez Rade Nadzorczg CIECH S.A.,
. premia roczna okreslona w indywidualnych umowach o prace.
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Wynagrodzenia Rady Nadzorczej CIECH S.A.

Imie i nazwisko

Wynagrodzenie otrzymane
od CIECH S.A. w 2015 rok
(w tysigcach ztotych)

Wynagrodzenie otrzymane
od CIECH S.A. w 2014 rok
(w tysigcach ztotych)

Sebastian Kulczyk 46 -
Piotr Augustyniak 98 46
Tomasz Mikotajczak 123 57
Mariusz Nowak 98 46
Artur Olech 98 46
Wojciech Stramski 98 46
Ewa Sibrecht-Oska - 74
Przemystaw Cieszyriski - 47
Arkadiusz Grabalski - 49
Zygmunt Kwiatkowski - 52
Maciej Lipiec - 49
Waldemar Maj - 49
Mariusz Obszyriski - 49
Stawomir Stelmasiak - 49
Dr Jan Kulczyk - -
Maciej Tybura - 25
RAZEM 562 684

Cztonkom Rady Nadzorczej zgodnie z Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy wyptacane jest wynagrodzenie miesieczne

w nastepujacej wysokosci:

. Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 300%,
. Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej — 250%,

. Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej - 200% przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw z wyptatami z zysku

za miesigc poprzedzajgcy naliczenie.

32. Instrumenty finansowe

Do gtéwnych instrumentow finansowych, ktére sg wykazane w bilansie CIECH S.A. na dzieri 31 grudnia 2015 roku nalezg:

. Aktywa finansowe:

naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

pozyczki udzielone
. Zobowiazania finansowe:

zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych i pozyczek oraz wyemitowanych obligacji.
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Kategorie instrumentéw finansowych

Zobowiazania

Zobowiazania

31.12.2015 s . finansowe finansowe
< Lo Pozyczki i .
Nota Srodki pieniezne naleznogci wyceniane wg wylaczone z Instrumenty Razem
tvsi h Zotvch zamortyzowanego  zakresu MSR zabezpieczajac

w tysigcach ztotyc kosztu 39
Klasy instrumentéw finansowych
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 19 174 745 - - - - 174 745
Naleznosci handlowe 17 - 283514 - - - 283514
Pozyczki udzielone 14,18 - 491 498 - - - 491 498
Instrumenty pochodne 15, 18 - - - - 45 859 45 859
Pozostate aktywa finansowe - 29 076 - - - 29 076
Zobowigzania handlowe 26 - - (201 392) - - (201 392)
Kredyty i pozyczki 22,26 - - (1392 920) - - (1392 920)
Dtuzne papiery wartosciowe - wyemitowane obligacje 22,26 - - (159 727) - - (159 727)
Zobowigzania z tytutu cash poollingu 26 - - (66 252) (66 252)
Ihstrumenty pochodne ro?pozr)ane w zoboquanl.ach . 22,26 ) ) (45 012) (45 012)
finansowych wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace

174 745 804 088 (1820291) - 847 (840 611)
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Kategorie instrumentéw finansowych

Zobowiazania

Zobowiazania

3112.2014 Nota POiYCZk,i i. wg::nr;:z‘::rg V\frlan:::::;ez Instrumenty Razem
Srodki pieniezne naleznosci zamortyzowanego  zakresu MSR zabezpieczajac

w tysigcach ztotych kosztu 39
Klasy instrumentéw finansowych
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 19 10 261 - - - - 10 261
Naleznosci handlowe 17 - 199 854 - - - 199 854
Pozyczki udzielone 14,18 - 436 197 - - - 436 197
Pozostate aktywa finansowe - 35 000 - - - 35000
Zobowigzania handlowe 26 - - (272 261) - - (272 261)
Kredyty i pozyczki 22,26 - - (21384) - - (21 384)
Dtuzne papiery wartosciowe - wyemitowane obligacje 22; 26 - - (1183581) - - (1183581)
Leasing finansowy 29 - - - (360) - (360)
Fmansowych wpznacaone ko intrumentsy eberplecsaace 22,26 : : (7 067) (7 067)
Inne 26 - - (64 561) - - (64 561)

10 261 671051 (1541 787) (360) (7 067) (867 902)
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Pozycje przychoddw, kosztow, zyskow i strat ujete w sprawozdaniu z zyskdw lub strat w podziale na kategorie instrumentéw finansowych.

Aktywa/ Zobowiazania
7a okres 01.01.-31.12.2015 ) ) Zo!)oww)zanla . 3 Zobownqzanila finansowe fmansm.Ne z tytutu
Not Srodki finansowe Pozyczki i wyceniane wg faktoringu oraz Instrumenty
. ota pienigine wyceniane w naleznosci zamortyzowanego zobowiazania finansowe ogétem
w tysigcach ztotych s Lo
wartosci godziwej kosztu wylaczone z zakresu
przez RZIS MSR 39
Przychody/(Koszty).z tytutu odsetek, w tym obliczone z zastosowaniem 7 89 ) 54 488 (112 944) 3 (58 364)
metody efektywnej stopy procentowej
Zyski/(straty) z tytutu réznic kursowych 7 - - (22 630) (330 219) - (352 849)
Utworzenie odpiséw aktualizujgcych 7 - - (126 783) - - (126 783)
Odwrdécenie odpiséw aktualizujgcych 7 - - 342 - - 342
P.rzychody/koszty z tytutu wyceny i stosowania pochodnych instrumentow 7 ) 4195 ) ) ) 4195
finansowych
Ogotem zysk/(strata) netto 89 4195 (94 583) (443 163) 3 (533 459)
Aktywa/ Zobowiazania
7a okres 01.01.-31.12.2014 . ) Zo'bowmzama . N . Zobownazanla' fmansm'Me z tytutu
Srodki finansowe Pozyczki i finansowe wyceniane faktoringu oraz Instrumenty
w tysigeach ztotych Nota pieniezne wyc’er.uane wo naleznosci wg zamortyzowanego zobowiazania finansowe ogétem
wartosci godziwej kosztu wylaczone z zakresu
przez RZIS MSR 39
Przychody/(Koszty)'z tytutu odsetek, w tym obliczone z zastosowaniem 7 314 ) 74 607 (121 359) (1581) (48 019)
metody efektywnej stopy procentowej
Zyski/(straty) z tytutu réznic kursowych 7 - - (10 267) (27 104) - (37 371)
Utworzenie odpisow aktualizujgcych 7 - - (71 916) - - (71 916)
Odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych 7 - - 109 270 - - 109 270
.Przychody/Ifosz.ty z tytutu wyceny i stosowania pochodnych 7 ) (560) ) ) ) (560)
instrumentdéw finansowych
Ogotem zysk/(strata) netto 314 (560) 101 694 (148 463) (1581) (48 596)
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32.1.Instrumenty finansowe wyznaczone do rachunkowosci zabezpieczen

Podsumowanie dla poszczegdélnych grup powigzan istniejacych w 2015 roku, ktére byly wyznaczone do zastosowania rachunkowosci
zabezpieczen zaprezentowano ponizej:

. Typ . . . .
Zabezpieczane ryzyko zabezpieczenia Pozycja zabezpieczana Instrument zabezpieczajacy
Ryzyko walutowe Zabezpleczt[eme Przyszte ?rzeplywy pler?lezne z tytulu realizacji

przeptywow przychodoéw ze sprzedazy denominowanych lub Forwardy walutowe EUR/PLN
EUR/PLN Lo .

pienieznych indeksowanych do kursu EUR
Ryzyko stopy Zabezpieczenie Ptatnosci odsetkowe obligacji wyemitowanych .
procentowej (zmiana przeptywoéw przez CIECH S.A. (Seria 02) o nominale 80.000.000 Swap stopy pr;zjniczzvej WIBOREM na
WIBOR 6M) pienieznych PLN astope
Ryzyko stopY . Zabezpleczc’snle .P’fathosu odsetkowe kredytu term.lnowego Swap stopy procentowej EURIBOR 6M na
procentowej (zmiana przeptywow zaciaggnietego przez CIECH S.A. o nominale 69 673 stata sto
EURIBOR 6M) pienieznych tys. EUR astope

Zabezpieczenie Przyszte przeptywy pieniezne z tytutu realizacji

Ryzyko walutowe . . . .

przeptywow przychodoéw ze sprzedazy denominowanych lub Forwardy walutowe USD/PLN
USD/PLN Lo .

pienieznych indeksowanych do kursu USD

Szczego6towg Informacje na temat instrumentéw wyznaczonych do rachunkowosci zabezpieczert w 2015 roku przedstawia ponizsza tabela:

INSTRUMENTY < . .
FINANSOWE SZCZEGOLY TRANSAKCII ZABEZPIECZENIE PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
Kwota
odniesiona z
Wystapienie przeptywéw I;apltalu )
Kredyt Transakcje Kwota ujeta w Wu?z::i? !
zaaqlgnlqty/ w.yznaczone na Wartos¢ kapitale sprawozdania | Nieefektywnos¢
wyemitowane instrumenty . Charakter wtasnym (po . .
s . . godziwa na . L z zyskow lub ujetaw
obligacje/ zabezpieczajace . zabezpieczanego uwzglednieniu .
dzien . strat (po sprawozdaniu z
Pozostate w ryzyka . Oczekiwany podatku L P
. . . . | sprawozdawczy Przewidywany . uwzglednieniu | zyskow i strat
zobowiazania | rachunkowosci termin dochodowego)
) ) ., okres podatku
finansowe zabezpieczen L wptywu na na 31.12.2015
wystapienia wynik dochodowego)
przeptywow fina:sow w okresie
v 01.01-
31.12.2015
waluta w tys. w tys. zt w tys. zt
CIECH S.A. -
swap stopy
| procentowej (2810) R‘r’é‘é';’; ts;c,’v? o0d 05.06.2016 | od 05.06.2016 (2277) (988) -
(IRS) 80 min P 7] dos5.12.2017 | dos5.12.2017
EUR
CIECH S.A. — W:}'Jz'g\?ve
- forwardy (972) (PLN/EUR) od 01.01.2016 | od 01.01.2016 (788) (6133)* -
walutowe (PLN/USD) do 30.09.2016 | do 30.09.2016
CIECHS.A. -
swap stopy
. Ryzyko stopy od 30.06.2016 | od 30.06.2016
procentowe;j 901 " 730 (55) -
(IRS) 70 mlin procentowej do 25.11.2020 | do 25.11.2020
EUR
RAZEM (2335) (7 176) -

Celem Spétki, przy podejmowaniu decyzji o wdrozeniu zasad rachunkowosci zabezpieczen, byto ograniczenie wptywu zmiennosci stop
procentowych zaciggnietych zobowigzan z tytutu obligacji na sprawozdanie z zyskdw lub strat poprzez odzwierciedlenie ich zabezpieczajgcego
charakteru w sprawozdaniach finansowych.

Whptyw rachunkowosci zabezpieczer przeptywdw pienieznych zostat zaprezentowany w jednostkowym sprawozdaniu z innych catkowitych
dochoddw CIECH S.A.
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Wynik z rozliczenia czesci efektywnej instrumentéw zabezpieczajacych jest odnoszony z pozycji kapitatéw wtasnych do sprawozdania z zyskéw
lub strat w momencie realizacji pozycji zabezpieczanej i jej wptywu na sprawozdanie z zyskéw lub strat.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie wystapit przypadek stwierdzenia braku mozliwosci realizacji przysztej transakcji,

w odniesieniu do ktdrej zastosowano rachunkowos¢ zabezpieczen przeptywdw pienieznych.

33. Zdarzenia nastepujace po dniu sprawozdawczym

Po dniu bilansowym do dnia zatwierdzenia do publikacji niniejszego sprawozdania nastgpity nastepujace zdarzenia:

Z dniem 6 marca 2016 roku Pan Wojciech Stramski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej spétki CIECH S.A. W dniu 7
marca 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH S.A. powotato w sktad Rady Nadzorczej nowego cztonka Pana Dominika Libickiego.
Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

. Sebastian Kulczyk — Przewodniczacy Rady

. Tomasz Mikotajczak — Zastepca Przewodniczgcego Rady
. Dominik Libicki

. Piotr Augustyniak

. Mariusz Nowak

. Artur Olech

34. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym roku obrotowego

W prezentowanym okresie nie wystgpity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére zostaty ujete w sprawozdaniu finansowym za 2015 rok.

35. Inne informacje nie wymienione powyzej mogace w istotny sposéb wptyna¢ na ocene sytuacji finansowej, majatkowej oraz wynik
finansowy Spétki CIECH S.A.

W prezentowanym okresie nie wystgpity inne zdarzenia mogace w istotny sposéb wptyna¢ na sytuacje finansowa, majatkowg oraz wynik
CIECH S.A.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe Spatki CIECH S.A. zostato zatwierdzone przez Zarzad Spétki w jej siedzibie
w dniu 21 marca 2016 roku.

Warszawa, 21 marca 2016 roku.

/

Macigj Tyl ira — Prezes Zarzadu CIECH Spoétka Akcyjna

[ ——

Artur Krél - Cztonek Zarzadu CIECH Spétka Akeyjna

Artur Osuchowski - Cztonek Zarzqdu CIECH Spétka Akcyjna

Katarzyna Rybacka} - Gtéwny Ksiegowy CIECH Spétka Akcyjna



