
Test na utratę wartości ZE PAK SA 

Zgodnie z art. 7 ust. 1 i art. 28 ustawy z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości oraz Krajowym 
Standardem Rachunkowości nr 4’’Utrata wartości aktywów’’ na koniec każdego okresu sprawozdawczego 
Zarząd Spółki ocenia, czy istnieją jakiekolwiek przesłanki wskazujące na to, że mogła nastąpić utrata wartości 
składników aktywów trwałych. W razie stwierdzenia, że przesłanki takie zachodzą, Spółka szacuje wartość 
odzyskiwalną składników aktywów. W związku z powyższym Spółka każdorazowo dokonuje analizy przesłanek 
mogących mieć wpływ na utratę wartości któregokolwiek ze składników aktywów oraz ustalenia ośrodków 
wypracowujących korzyści ekonomiczne w ramach Spółki. 

Zgodnie z KSR nr 4 ośrodki wypracowujące korzyści ekonomiczne to najmniejsze identyfikowalne grupy 
aktywów generujące wpływy z bieżącego użytkowania, które są niezależne od wpływów z innych aktywów lub 
grup aktywów. Jeśli istnieją jakiekolwiek przesłanki świadczące o tym, że dany składnik aktywów mógł utracić 
część swojej wartości, szacuje się wartość odzyskiwalną tego pojedynczego składnika aktywów. Jeśli 
oszacowanie wartości odzysklwalnej pojedynczego składnika aktywów nie jest możliwe, jednostka ustala 
wartość odzyskiwalną ośrodka wypracowującego korzyści ekonomiczne, do którego należy dany składnik 
aktywów.  

Przy wyodrębnianiu ośrodków wypracowujących korzyści ekonomiczne w ramach aktywów Spółki należało 
przede wszystkim dokonać analizy niezależności generowanych korzyści ekonomicznych w aspekcie 
funkcjonowania Spółki. 

ZE PAK SA oprócz działalności wytwórczej, w ramach której odpowiada za zapewnienie określonego poziomu 
sprawności jednostek wytwórczych i realizacje grafików produkcyjnych, skupia na sobie również istotne funkcje 
operacyjne i finansowe na poziomie Grupy Kapitałowej.   

Dokonując testu na utratę wartości aktywów trwałych Spółka bazowała na modelu finansowym 
odzwierciedlającym jej strategiczne założenia na lata 2016-2047.  

W ZE PAK S.A. ustalono jeden ośrodek wypracowujący korzyści ekonomiczne, choć w ramach ośrodka 
wypracowującego zysk wyodrębniono następujące jednostki: 

- elektrownia Pątnów I - czas pracy do 31.12.2030 roku 

- elektrownia Adamów - czas pracy do 31.12.2017 roku 

- elektrownia Konin-kolektor - czas pracy do 30.06.2020 roku 

- elektrownia Konin blok biomasowy - czas pracy do 31.12.2047 roku  

Dla każdej z powyższych jednostek możliwe jest określenie wypracowanych korzyści ekonomicznych, jednak 
wpływy te są w pewnym stopniu zależne od siebie, w związku z tym należało je rozpatrywać łącznie jako jeden 
ośrodek. Dla powyższego ośrodka dokonano oszacowania strumieni EBIT wg okresów funkcjonowania 
poszczególnych zespołów. Do Strumienia EBIT została dodana amortyzacja skorygowana po roku 2017 dla 
zespołów Adamów i Konin-kolektor. W celu obliczenia wolnych strumieni pieniężnych przepływy EBITDA zostały 
skorygowane o nakłady inwestycyjne. 

Z nakładów inwestycyjnych wyłączono wydatki na blok gazowy w Koninie. 

Przyjęto następujące założenia do oszacowania wartości użytkowej rzeczowych aktywów trwałych: 
- prognozę cen energii elektrycznej z podziałem na BASE, PEAK i OFFPEAK oraz prognozę cen uprawnień do 

emisji CO2 przyjęto na podstawie Raportu dotyczącego rynku energii w Polsce, przygotowanego dla ZE PAK 
SA przez niezależnego, zewnętrznego doradcę, 

- założenia produkcyjne wynikają z przyjętego programu inwestycyjnego i remontowego ZE PAK SA. Zakłada 
się zmniejszanie produkcji energii elektrycznej na węglu brunatnym i  utrzymanie produkcji dla kotła na 
biomasę, 

- w strukturze przychodów ogółem w latach 2016-2017 średnio 85% stanowią przychody z energii 
elektrycznej własnej i zakupionej. Od 2018, z uwagi na wyłączenie produkcji w Elektrowni Adamów, 
następuje spadek przychodów ogółem o 40% w stosunku do roku 2017. Kolejny spadek ma miejsce w 2021, 
kiedy w Elektrowni Pątnów nie pracują bloki 5 i 6 oraz część kolektorowa w Elektrowni Konin, 

- Spółka założyła wykorzystanie darmowych uprawnień do emisji CO2 w wysokości wynikającej z art.10a 
dyrektywy 2003/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z 13 października 2003r., 

- koszty węgla brunatnego zakupionego do produkcji określono na podstawie harmonogramu dostaw i cen 
uzgodnionych z odpowiednimi harmonogramami ujętymi w projekcjach finansowych spółek zależnych i na 
podstawie podpisanego pomiędzy spółkami porozumieniem w zakresie finansowania odkrywek, 



-  zakłada się efekty działań restrukturyzacji kosztów z tytułu wycofania starych mocy w Elektrowni Konin i 
Elektrowni Adamów,  

- nie uwzględniono nowych mechanizmów zmian modelu rynku polskiego polegających na  wprowadzeniu 
rynku dwutowarowego (energia elektryczna i moc) lub/i mechanizmów gwarantujących zwrot z inwestycji 
(kontrakty różnicowe), 

- przyjęto średnioważony koszt kapitału po opodatkowaniu (WACC) w okresie projekcji na poziomie 7,2%. 

Test wykonano na dzień 31 grudnia 2015 roku. 

W oparciu o przeprowadzone testy stwierdzono  konieczność  rozpoznania odpisów aktualizujących wartość 
rzeczowego majątku trwałego na kwotę 1 562 000 tys.zł. 

 

Zmiana parametru będącego podstawą szacowania wartości odzyskiwalnej spowodowałaby zmianę wartości 
bieżącej zdyskontowanych przepływów pieniężnych o kwoty zaprezentowane poniżej. 

 

 

Zespół Elektrowni Pątnów-Adamów-Konin S.A. (+) wzrost o1,0 p.p. (-) spadek o1,0 p.p. 

średnioważony koszt kapitału    (1 606 000)                    (1 510 000)                  

   

 
                     


