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Szanowni Panstwo

2018 rok byt dla Grupy CIECH okresem petnym wyzwan, szczegdlnie w zakresie wzrostu
cen surowcow, energii elektrycznej czy uprawnien do emisji CO2. Tym bardziej warto
doceni¢ fakt, ze pomimo niesprzyjajacej sytuacji rynkowej Grupa CIECH
wypracowata 3 673 min PLN skonsolidowanych przychodéw i 633 min PLN EBITDA
znormalizowanej (Z). Marze jakie osiggneta Grupa byty nizsze niz w 2017 roku, ale
pozostaty na solidnym poziomie. Marza EBITDA (Z) wyniosta 17,2%, a marza netto 3,1%.
Negatywny wptyw czynnikdw zewnetrznych na dziatalnos¢ Grupy CIECH ograniczalismy
dzieki globalnej skali dziatania, skutecznemu wykorzystaniu poprawiajacej sie
koniunktury na podstawowych rynkach dziatalnosci, efektywnemu zarzadzaniu cenami
produktéw, czy systematycznemu poszerzaniu oferty produktowej, a takze
konsekwentnej optymalizacji kosztowej. Grupa CIECH rozwijata wszystkie biznesy
operacyjne.

Dawid Jakubowicz
Prezes Zarzadu CIECH S.A.

Rok 2018 potwierdzit solidne fundamenty wzrostu rynku sody kalcynowanej oraz

oczyszczonej, a nowe strumienie podazy i ich wptyw na rynek zostat zniwelowany przez
zmiany w chinskim przemysle, uwarunkowane pro-srodowiskowymi aspektami i mniejszym eksportem Chin w kierunku Azji
Potudniowo-Wschodniej. Stworzyto to na tamtejszych rynkach luke podazowa, ktérg w ciggu 2018 roku wykorzystywat CIECH.
Ekspansji rynkowej Grupy w biznesie sodowym sprzyjato takze rosngce zapotrzebowanie na detergenty na rynkach Azji, Afryki
i Ameryki tacinskiej. Natomiast nalezy podkresli¢, ze wcigz skupiamy sie na rynku strategicznym, jakim jest Europa, poniewaz
nadal widzimy tutaj bardzo duzy potencjat do wzrostéw. CIECH w 2018 roku takze prowadzit intensywne dziatania w ramach
swojego portfela produktowego i klientow, oraz w maksymalny sposéb wykorzystat wszystkie szanse pojawiajgce sie na rynku,
zarowno pod wzgledem ekspansji geograficznej, jak i oferty.

Bez zaktdcen przebiegaty rowniez nasze kluczowe inwestycje - budowa nowej warzelni soli i zwiekszenie mocy produkcyjnych
w obszarze sody oczyszczonej w Stassfurcie, w tym sody o jakosci farmaceutycznej. Uruchomienie zaktadu solnego
w Niemczech planowane jest na 2020 rok, a dzieki tej inwestycji CIECH stanie sie trzecim producentem soli warzonej
w Europie. tgczna produkcja soli w Stassfurcie i w Janikowie osiggnie poziom 1 min ton rocznie, co oznacza prawie dwukrotny
wzrost mocy produkcyjnych. Zaktad ten bedzie zaopatrywat rynki zachodnioeuropejskie w réznorodne, wysoko przetworzone
produkty solne: od soli spozywczej przez sél do zmywarek, tabletki, sol do elektrolizy az po specjalistyczna sél farmaceutyczng.
Z kolei planowany termin zakonczenia rozbudowy mocy produkcyjnych w obszarze sody oczyszczonej o 50 tys. ton rocznie
to pierwsza potowa 2019 roku.

W biznesie agro zdecydowanie najwazniejszym wydarzeniem minionego roku byto przejecie hiszparskiej spotki Proplan -
dostawcy $rodkéw ochrony roslin, dziatajgcego na trzech kontynentach. Dzieki temu CIECH zyskat dostep do nowych rynkéw
zbytu w potudniowej Europie, pétnocnej Afryce, Ameryce Potudniowej i Australii oraz przejat portfel substancji aktywnych
i 120 rejestracji produktéw. Przejmujac Proplan weszlismy w nowy etap rozwoju biznesu agro w ramach Grupy, tgczac kapitat
intelektualny przejmowanej Spétki oraz obecnosé¢ na nowych rynkach ze skalg dziatania CIECH, z jego mozliwosciami
produkcyjnymi i zapleczem badawczo-rozwojowym. Ekspansje biznesu srodkéw ochrony roslin Grupy wspierata takze wysoka
aktywnos¢ CIECH Sarzyna na rynkach zagranicznych, ktéra rozpoczeta dostawy swoich srodkéw chwastobdjczych do Kanady
i Australii. W biznesie agro wartos¢ eksportu wzrosta 2,5-krotnie w okresie 2015-2018, a Spétka sprzedaje obecnie swoje
srodki ochrony roslin do ok. 40 krajéw na catym sSwiecie. Wzrost udziatu eksportu uodparnia biznes agro na niekorzystne
warunki pogodowe na rodzimym rynku. Ponadto, w efekcie intensywnych dziatan badawczo-rozwojowych, w 2018 roku
CIECH Sarzyna rozbudowata swojg oferte o 12 nowych produktéw agro.

W poprzednim roku pracowalismy nad rozwojem obszarow zywic i pianek. W biznesie zywic fundamentalnie
przemodelowalismy portfolio produktéw w kierunku zywic specjalistycznych, dostosowywanych indywidualnie do potrzeb
réznych klientow. Efektem tych dziatan byta stabilizacja biznesu w obliczu znaczaco rosngcych cen surowcow i utrzymujgcego
sie wysokiego poziomu podazy naptywajgcej z Azji, co byto z kolei efektem trwajgcej wojny handlowej Chiny-USA. W biznesie
pianek rozszerzylismy portfolio produktowe o produkty wysokomarzowe oraz zwiekszyliSmy zdolnosci produkcyjne
i efektywnos¢ produkcji. Dzieki wktadanym wysitkom w ten biznes, mimo zauwazalnego spadku popytu w branzy meblarskiej,
szczegOlnie na rynku niemieckim, wcigz pozostajemy jednym z kluczowych graczy na rynku pianek poliuretanowych w Polsce.


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

“ SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2018 ROK

Z dobrej koniunktury na swiatowym rynku korzystat w zesztym roku nasz biznes krzemianéw, ktérego produkty sg uzywane
do produkcji krzemionki strgcanej stosowanej m.in. w przemysle oponiarskim i kosmetycznym. W pierwszej potowie 2018
roku w zaktadach spétki CIECH Vitrosilicon zakonczyta sie inwestycja w rozbudowe mocy produkcyjnych szklistego krzemianu
sodu o 20%. Byta to kolejna - po wymianie pieca w 2016 roku - inwestycja Grupy CIECH w zwiekszenie mocy w tym obszarze.
W efekcie podjetych dziatan, CIECH stat sie jednym z najwiekszych producentéw krzemianu sodu w Europie. To dla nas
perspektywiczny biznes, ktérego globalna warto$¢ moze znaczgco wzrosngc¢ w najblizszych latach.

Jednym z najwazniejszych wydarzen minionego roku byto ogtoszenie Strategii Grupy CIECH na lata 2019-2021, ktdra zostata
opublikowana 5 grudnia 2018 roku. Przygotowali$my strategie stabilnego, precyzyjnie zaplanowanego rozwoju Grupy CIECH,
ktorego efektem bedzie dywersyfikacja biznesu, umocnienie wiodgacej pozycji na rynku sody kalcynowanej, ekspansja
w obszarze soli, wykorzystanie potencjatu segmentu organicznego i synergii wewnatrzgrupowych w obszarze krzemiandw.
Waznym elementem Strategii jest wykorzystanie potencjatu pracownikdéw poprzez wdrazanie i udoskonalanie najlepszych
praktyk z zakresu HR, a takze innowacji majacych na celu zwiekszenie efektywnosci produkcji i poszerzenie portfolio
produktowego. W horyzoncie dziatania Strategii nie narzucamy sobie ograniczen w wyborze modelu rozwoju Grupy,
potwierdzajac elastyczne podejscie do zarzgdzania portfelem aktywow. Jestem przekonany, ze dzieki konsekwentnej realizacji
celdw zapisanych w Strategii, przy wsparciu wiekszosciowego akcjonariusza CIECH S.A. i pracownikow naszej Grupy, do 2021
roku stworzymy efektywny oraz zdywersyfikowany holding chemiczny, ktéry generuje pozytywna wartosc¢ dla akcjonariuszy
w dtugim terminie, a poza sodg ma istotng obecnos¢ w innowacyjnych, specjalistycznych segmentach rynku.

Dzieki udanej kontraktacji naszych produktéw na rok 2019, szczegdlnie sody, soli oraz krzemiandéw, wchodzimy w kolejny rok
z optymizmem, cho¢ nie zapominamy o wyzwaniach zwigzanych z otoczeniem rynkowym i konkurencjg. Bedziemy
konsekwentnie realizowa¢ nowa Strategie naszej Grupy, w zgodzie z nastepujgcymi wartosciami: orientacjg na Klientow,
innowacyjnoscig, efektywnoscig oraz efektywnym zarzadzaniem. Zarzad CIECH S.A. dotozy wszelkich staran, by nasza Grupa
rozwijata sie w zgodzie z interesem wszystkich swoich interesariuszy - generowata zysk dla akcjonariuszy, utrzymywata wysoka
satysfakcje Klientow, stawata sie coraz atrakcyjniejszym pracodawcg i utrzymywata swojg pozycje wiarygodnego partnera dla
lokalnych spotecznosci, wykazujgcego sie troska o Srodowisko naturalne.

W imieniu Zarzadu CIECH S.A. oraz zarzgddw spotek Grupy CIECH przekazuje na Panstwa rece Sprawozdanie z Dziatalnosci
Grupy CIECH oraz CIECH S.A. za 2018 rok i zapraszam do zapoznania sie z dokumentem. Korzystajgc z okazji, w imieniu catego
Zarzadu CIECH S.A., serdecznie dziekuje wszystkim Pracownikom za ich ciezkg, codzienng prace i zaangazowanie, Klientom
za kolejny rok owocnej wspédtpracy, Akcjonariuszom za zaufanie jakim obdarzyli Spétke, oraz Radzie Nadzorczej
za nieocenione wsparcie i konstruktywny dialog.

Z wyrazami szacunku

Gludle

Dawid Jakubowicz
Prezes Zarzadu CIECH S.A.
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LIST PRZEWODNICZACEGO RADY NADZORCZEJ CIECH S.A.

Sebastian Kulczyk
Przewodniczacy RN CIECH S.A.

Szanowni Panstwo

W 2018 roku zostat zakonczony pierwszy etap przeobrazania Grupy CIECH
w nowoczesny i zdywersyfikowany holding chemiczny. Wdrozenie i konsekwentna
realizacja strategii przyjetej w 2014 roku pozwolity wypracowaé Grupie w tym okresie
najlepsze wyniki finansowe w historii, mimo tak ztozonych wyzwan jakimi byty m.in.
globalny wzrost cen surowcdw, a w ostatnim czasie takze certyfikatow CO,.

Szczegblnym priorytetem Grupy byto aktywne planowanie rozwoju w horyzoncie
dtugoterminowym, ze szczegdlnym uwzglednieniem nowych inwestycji oraz akwizycji.
Decyzje o rozpoczeciu budowy nowego zaktadu produkcji soli w Niemczech, zakup
hiszpanskiej spotki z segmentu $rodkéw ochrony roslin, perspektywiczne projekty
w obszarze sody czy krzemiandw, sktadajg sie na obraz firmy, ktéra profesjonalnie
identyfikuje wyzwania globalnego rynku.

W grudniu 2018 roku Rada Nadzorcza Spoétki jednogtosnie zatwierdzita Strategie na lata
2019-2021. To poczatek kolejnego, ztozonego etapu przeksztatcania Grupy CIECH

w miedzynarodowy, konkurencyjny, odpowiedzialny spotecznie i przyjazny srodowisku holding chemiczny.

CIECH S.A. jest i pozostanie kluczowym aktywem Kulczyk Investments. Rada Nadzorcza Spotki bedzie aktywnie wspierac

Zarzad w realizacji wszystkich strategicznych celow. Zamierzamy uwaznie analizowacd i dopingowac zmiany, ktérych celem jest

wzrost efektywnosci produkcji, rozwdj i wprowadzanie na rynek nowych, specjalistycznych produktéw, ekspansja na nowe

rynki, a takze wdrazanie nowoczesnych technologii. SzczegéInym priorytetem bedzie takze polityka kadrowa Grupy. Chcemy

by Grupa CIECH byta pracodawcg pierwszego wyboru, nowoczesnym i atrakcyjnym miejscem pracy.

W imieniu Rady Nadzorczej, zapraszam Panstwa do zapoznania sie ze Sprawozdaniem Zarzadu Grupy CIECH i CIECH S.A. za rok
2018 oraz dziekuje Pracownikom i Zarzgdowi za zaangazowanie i codzienng prace, ktérej efektem jest konsekwentna

przemiana Grupy CIECH.

Z powazaniem

da/ﬂ;zz%%%

Sebastian Kulczyk

Przewodniczacy Rady Nadzorczej CIECH S.A.
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W 2018 ROKU NAJWAZNIEJSZE DZIALANIA GRUPY CIECH BYLY SKONCENTROWANE NA POSZERZENIU
PORTFOLIO PRODUKTOWEGO, EKSPANSJI NA NOWE RYNKI ORAZ OGRANICZANIU NEGATYWNEGO
WPLYWU WYSOKICH CEN SUROWCOW | UPRAWNIEN DO EMISJI Co,.

O Przejecie 100% akcji Proplanu — hiszpanskiego dostawcy srodkow ochrony roslin dziatajagcego na
trzech kontynentach.

O Kontynuacja realizacji inwestycji w wysokospecjalistyczng sode oczyszczong w fabryce w Niemczech.
O Rozpoczecie realizacji projektu budowy zaktadu solnego w Stassfurcie.
O Zakonczenie rozbudowy mocy produkcyjnych szklistego krzemianu sodu o ponad 20 proc.

O Przyjecie Strategii Grupy CIECH na lata 2019-2021**

* Na dzien 28 czerwca 2018 roku
** Szczegotowy opis Strategii pkt 3.1
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INFORMACJA° O KOREKCIE UPRZEDNIO  OPUBLIKOWANEGO SPRAWOZDANIA  ZARZADU
Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA ROK 2018

W dniu 26 marca 2019 roku zostato opublikowane Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2018 roku. Zatwierdzenie sprawozdania przez Akcjonariuszy byto planowane na 28 czerwca 2019 roku.
W dniu 6 czerwca 2019 roku (tj. po opublikowaniu, a przed zatwierdzeniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego),
trzy spotki z Grupy CIECH: CIECH Soda Polska S.A., CIECH Cargo Spétka z 0.0. oraz CIECH Pianki Spotka z o.0. (,,Spotki Zalezne”)
otrzymaty decyzje Naczelnika Kujawsko-Pomorskiego Urzedu Skarbowego w Bydgoszczy z dnia 23 maja 2019 roku, wydane
w nastepstwie postepowan podatkowych przeprowadzonych w zakresie kontroli podatku dochodowego od os6b prawnych
za rok 2015. W wydanych decyzjach kontrolujacy odmawiali Spotkom Zaleznym prawa do rozliczenia straty z tytutu udziatu w
spotce osobowej posrednio zaleznej od CIECH S.A. Dalsze informacje dotyczace obszaréw zakwestionowanych przez wtadze
skarbowe przedstawiono w nocie 9.2. skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Jednostka Dominujaca przy wsparciu doradcy dokonata analizy, czy otrzymane decyzje maja wptyw na opublikowane, lecz
niezatwierdzone Sprawozdanie skonsolidowane Grupy CIECH za 2018 rok, rozwazajac potrzebe utworzenia rezerwy na nie-
pewng sytuacje podatkowg lub zmniejszenia aktywa na podatek odroczony w obszarze, ktdrego dotycza decyzje Naczelnika
Kujawsko-Pomorskiego Urzedu Skarbowego. W wyniku przeprowadzonej analizy, Zarzad Jednostki Dominujacej uznat, iz wy-
darzenia po dniu bilansowym (tj. decyzje naczelnika) dostarczajg dodatkowych informacji na temat stanu istniejgcego na
dzien bilansowy i wskazujg, w ocenie Zarzgdu Jednostki Dominujgcej, ze jest mniej niz bardziej prawdopodobne, ze wtadze
skarbowe zaakceptujg przyjete przez Spétki Zalezne podejscie podatkowe. Biorgc powyzsze pod uwage, Zarzad Jednostki Do-
minujgcej uznat, iz wystepuje koniecznos¢ ujecia na dzien 31 grudnia 2018 roku dodatkowej rezerwy na niepewng sytuacje
podatkowg w zwigzku z toczgcym sie sporem podatkowym i spisanie aktywa z tytutu podatku odroczonego w odniesieniu do
pieciu podmiotéw zaleznych w Grupie CIECH, ktére dokonaty transakcji zakwestionowanych decyzjg naczelnika (przy czym
decyzje zostaty wydane dla tylko dla trzech z pieciu spotek).

W zwigzku z powyzszym Zarzad Jednostki Dominujacej zdecydowat o koniecznosci skorygowania opublikowanego, lecz nie
zatwierdzonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy CIECH oraz
CIECH S.A. i 0 ich ponownym opublikowaniu.

W skorygowanym Skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy CIECH za 2018 rok zostata utworzona rezerwa na podatek docho-
dowy oraz dokonany odpis aktywa z tytutu podatku odroczonego (w pozycji podatek dochodowy) w tgcznej kwocie
64 874 tys. zt oraz ujeta rezerwa na odsetki za zwtoke w wysokosci 6 114 tys. zt (w pozycji koszty finansowe). Zgodnie z
postanowieniami interpretacji 23 Komitetu ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej ,Niepewnosci
dotyczace ujecia podatku dochodowego”, kwoty utworzonej rezerwy na niepewng sytuacje podatkowg i odpis uprzednio
ujetego aktywa na podatek odroczony w zakresie niepewnych sytuacji podatkowych, oszacowano jako najbardziej prawdo-
podobne, ze mogg zostac¢ zakwestionowane. Ujawnienia dotyczace tej rezerwy zawarte sg w nocie 9.2 oraz 7.7. Skonsolido-
wanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH za 2018 rok.

Ocena nie wykazata koniecznosci korygowania stanu na 1 stycznia 2018 roku oraz okreséw wczes$niejszych ze wzgledu na brak
dowodu na btagd wystepujacy w latach ubiegtych w zakresie oceny prawdopodobienstwa akceptacji przez wtadze skarbowe
zastosowanego rozliczenia podatkowego.

Wptyw dokonanej korekty na poszczegdlne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej, sprawozdania z zyskow lub strat,
sprawozdanie z innych catkowitych dochoddw oraz EPS zostat opisany w nocie 1.2.3 Skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy CIECH za 2018 rok. Zmiany Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy CIECH oraz CIECH S.A. za 2018 rok
wynikajace ze zmiany Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH za 2018 rok zostaty uwzglednione w
punkcie 4.2 niniejszego sprawozdania.
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1 | DZIALALNOSC OPERACYJNA GRUPY CIECH

1.1 NAJWAZNIEJSZE WYDARZENIA | DOKONANIA W 2018 ROKU

Podpisanie anekséw do umowy kredytowej

Przystgpienie do fazy wykonawczej inwestycji

9 stycznia 2018 roku zakoriczyty sie negocjacje aneksu do

umowy kredytéw, w wyniku ktérych podpisane zostaty:

. aneks zmieniajacy i ujednolicajgcy umowe kredytow
nadrzednych oraz odnawialnych do kwoty 1 590 min zt z
dnia 29 pazdziernika 2015 roku, zawartg pomiedzy m.in.
CIECH S.A., jego wybranymi spotkami zaleznymi, Bankiem
Handlowym w Warszawie S.A. jako agentem oraz
Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A.
jako agentem zabezpieczenn oraz innymi instytucjami
finansowymi,

. aneks zmieniajacy i ujednolicajagcy umowe pomiedzy
wierzycielami z dnia 28 listopada 2012 roku, zawarta
pomiedzy m.in. CIECH S.A., jego wybranymi spotkami
zaleznymi, Bankiem Handlowym w Warszawie S.A. oraz
Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A.
jako agentem zabezpieczen,

. akt dot. zwolnienia zabezpieczen.

6 kwietnia 2018 roku weszty w Zzycie zmiany dotyczace

powyzszej umowy kredytowej. Szczegétowe informacje

znajduja sie w punkcie 4.6 niniejszego sprawozdania.

Zmiany w skfadzie Zarzadu CIECH S.A.

27 kwietnia 2018 roku Zarzad CIECH S.A. podjat decyzje o
przystgpieniu do fazy wykonawczej inwestycji, ktorej
przedmiotem jest budowa zaktadu produkcyjnego soli
warzonej w Niemczech. Wartos¢ inwestycji szacowana jest na
100 miIn EUR, czas realizacji na 2-3 lata, a moc produkcyjna
okoto 450 tys. ton soli rocznie.

Nabycie udziatéw w Proplan Plant Protection Company, S.L.

6 marca 2018 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. powotata z
dniem 12 marca 2018 roku Pana Krzysztofa Szlage do Zarzadu
CIECH S.A. jako Cztonka Zarzadu.

10 sierpnia 2018 roku Pan Artur Krdl ztozyt rezygnacje z
zasiadania w Zarzadzie CIECH S.A.

10 wrzesnia 2018 roku Pan Maciej Tybura ztozyt rezygnacje z
zasiadania w Zarzadzie CIECH S.A. Rdéwnoczesnie Rada
Nadzorcza oddelegowata Pana Dawida Jakubowicza do
czasowego wykonywania funkcji Prezesa Zarzadu na okres 3
miesiecy.

5 grudnia 2018 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. powotata Pana
Dawida Jakubowicza na stanowisko Prezesa Zarzadu CIECH S.A.

10 wrzesnia Rada Nadzorcza CIECH S.A. powotata na
stanowisko Cztonka Zarzagdu Pana Mirostawa Skowrona, ktory
jest odpowiedzialny za kwestie zwigzane z energetyka,
produkcjg i utrzymaniem ruchu.

26 listopada 2018 roku Pan Krzysztof Szlaga ztozyt rezygnacje z
zasiadania w Zarzadzie CIECH S.A.

Zawarcie umowy znaczacej przez spotke zalezng

28 maja 2018 roku CIECH S.A. zawarta umowe zobowigzujaca
do nabycia 18 750 udziatéw stanowigcych 75% udziatéw w
kapitale zaktadowym Proplan Plant Protection Company, S.L.
Proplan zajmuje sie produkcjg i sprzedazg generycznych
srodkéw ochrony roslin. Prowadzi swoja dziatalnos¢ na rynku
europejskim, gtéwnie w Hiszpanii oraz na innych
kontynentach: gtéwnie w Australii i Afryce.

28 maja 2018 roku CIECH S.A. zawarta réwniez umowe
wspolnikdw dotyczacg miedzy innymi nabycia pozostatych
6250 udziatéw stanowigcych 25% udziatéw w kapitale
zaktadowym Proplan, ktéra miata wejs¢ w zycie po zamknieciu
Transakgji.

Ostatecznie  zamkniecie transakcji nastgpito  poprzez
przeniesienie tytutu wtasnosci 100% udziatéw Proplan w
formie umowy sprzedazy, ktorej zawarcie nastgpito 26 lipca
2018 roku. Cena nabycia udziatéw wedtug umowy wyniosta
44 615 tys. EUR (191 519 tys. zt wg kursu z dnia zamkniecia
transakcji). taczna kwota przekazanej zaptaty ujeta w
rozliczeniu nabycia, uwzgledniajac zdyskontowang warunkowg
ptatnosci uzalezniong od wynikéw Proplan za lata 2018 i 2019
(ptatng w latach 2019 i 2020), wynosi 47373 tys. EUR
(203 866 tys. zt).

Decyzja o wyptacie dywidendy

22 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto

uchwate o przeznaczeniu na wyptate dywidendy w wysokosci

395 249 tys. zt:

. catosci zysku netto wypracowanego przez CIECH S.A.
w 2017 roku w kwocie 243 907 tys. zt,

. czesci zyskdw z kapitatéw zapasowych w kwocie
151 342 tys. zt.

Dzienn dywidendy ustalono na 2 lipca 2018 roku, a dzien

wyptaty dywidendy na 31 sierpnia 2018 roku.

Wybér Sktadu Rady Nadzorczej

30 marca 2018 roku CIECH Soda Polska S.A., w wyniku
negocjacji, podpisata umowe na dostawy wegla
energetycznego z Polskg Grupg Gornicza S.A. Szacunkowa
warto$¢ umowy w okresie 5 lat moze wynies¢ okoto 340 000
tys. zt.

Umowa z audytorem

16 kwietnia 2018 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. podjeta
uchwate o przedtuzeniu umowy =z firmg audytorska
PricewarterhouseCoopers Sp. z o0.0. do przeprowadzenia
badania ustawowych sprawozdan finansowych CIECH S.A. oraz
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy CIECH na
lata

2018-2019. Umowa zostata zawarta na czas niezbedny do
realizacji wynikajgcych z niej obowigzkdw.

24 lipca 2018 roku wybrano Przewodniczacego Rady
Nadzorczej CIECH S.A. w osobie Pana Sebastiana Kulczyka,
Zastepce Przewodniczacego w osobie Pana Tomasza
Mikotajczaka oraz Sekretarza w osobie Pana Mariusza Nowaka.
Jednoczesnie Panowie Piotr Augustyniak, Mariusz Nowak oraz
Artur Olech weszli w sktad Komitetu Audytu. Pan Piotr
Augustyniak zostat wybrany przez cztonkéw Komitetu Audytu
na Przewodniczagcego Komitetu Audytu. Ponadto Rada
Nadzorcza CIECH S.A. podjeta uchwate, na mocy ktorej
powotata cztonkéw Komitetu ds. Wynagrodzen w sktadzie: Pan
Tomasz Mikotajczak, Pan Mariusz Nowak oraz Pan Dawid
Jakubowicz. W zwigzku ze ztozeniem przez Pana Dawida
Jakubowicza z dniem 5 grudnia 2018 roku rezygnacji z funkcji
cztonka Rady Nadzorczej CIECH S.A., z tym dniem przestat by¢
réwniez cztonkiem Komitetu.
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Podpisanie uméw kredytowych

28 sierpnia 2018 roku zawarta zostata umowa kredytu w
rachunku biezagcym pomiedzy CIECH S.A. oraz Bankiem
Pekao S.A. na kwote 50 000 tys. zt. Umowa zostata zawarta na
okres 1 roku tj. do 28 sierpnia 2019 roku. Wykorzystany kredyt
oprocentowany jest wg stawki WIBOR 1M powiekszonej o
marze banku. Srodki z kredytu s3 udostepniane na
finansowanie biezacej dziatalnosci spoétki. Kredyt nie jest
zabezpieczony. Warunki umowy nie odbiegaja od
standardowych zapiséw umdw kredytowych.

29 sierpnia 2018 roku zawarte zostaty umowy kredytu w
rachunku biezagcym pomiedzy CIECH S.A. oraz Bankiem
Millennium S.A. na kwote 50 000 tys. zt oraz 10 000 tys. EUR.
Umowy zostaty zawarta na okres 1 roku tj. do 29 sierpnia 2019
roku. Wykorzystane kwoty kredytu oprocentowane sg wg
stawki odpowiednio WIBOR 1M oraz EURIBOR 1M
powiekszonej o marze banku. Srodki z kredytu s udostepniane
na finansowanie biezacej dziatalnosci spotki. Kredyt jest
zabezpieczony pakietem zabezpieczern wspodtdzielonym z
kredytodawcami umowy kredytu konsorcjalnego (umowa z
dnia 9 stycznia 2018 roku) oraz poreczony przez wybrane
spotki zalezne CIECH S.A. Warunki umowy nie odbiegaja od
standardowych zapiséw uméw kredytowych.

Porozumienie ze strategicznym dostawca solanki

Przedtuzenie terminu do ustalenia formuty cenowej na
dostawy pary technologicznej do CIECH Soda Romania S.A.

W dniu 27 listopada 2018 roku CIECH Soda Romania S.A.
zawarta aneks do umowy na dostawy pary technologicznej ze
spotka S.C. CET Govora S.A. w Rumunii w upadtosci uktadowej.
Zgodnie z zawartym Aneksem, Strony przedtuzyty termin
negocjacji dotyczacych ustalenia formuty cenowej na dostawy
pary technologicznej do dnia 31 marca 2019 roku.
Jednoczesnie Strony ustality, ze w przypadku nieuzgodnienia
formutowy cenowej do dnia 31 marca 2019 roku - Umowa
rozwigze sie z mocy prawa z dniem 1 kwietnia 2019 roku.
Ponadto Strony uzgodnity nowg cene pary na okres do dnia 31
marca 2019 roku.

Przyjecie strategii na lata 2019-2021

W dniu 10 pazdziernika 2018 roku zostato zawarte
porozumienie tréjstronne miedzy CIECH S.A., CIECH Soda
Polska S.A. oraz Inowroctawskimi Kopalniami Soli ,SOLINO”
S.A. Przedmiotem porozumienia jest budowa przez IKS Solino
rurociggu solankowego, faczacego zbiornik manewrowy
nalezacy do IKS Solino w Inowroctawiu - Matwach z Zaktadem
Produkcyjnym

CIECH Soda Polska S.A. w Janikowie. IKS Solino zobowigzaty sie
do wybudowania tacznika w terminie do dnia 30 czerwca
2021 roku. Porozumienie reguluje réwniez kwestie zwigzane z
ustaleniem stuzebnosci przesytu oraz stanu prawnego
istniejacej infrastruktury przemystowej dla celéw zwigzanych z
realizacjg projektu.

W dniu 5 grudnia 2018 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A.
zatwierdzita przyjeta przez Zarzad CIECH S.A. ,Strategie Grupy
CIECH na 2019-2021”. Strategia przewiduje rozwdj Grupy
CIECH w kierunku budowy bardziej efektywnego i
zdywersyfikowanego holdingu chemicznego, generujacego
pozytywng warto$¢ dla akcjonariuszy. Cel ten bedzie
realizowany przez zwiekszanie przewag konkurencyjnych w
kluczowym biznesie sodowym, dalsze inwestowanie w rozwoj
bizneséw specjalistycznych oraz budowanie wartosci przez
zmiany w portfolio aktywdw, bazujgc na trzech filarach:
zorientowaniu na klientéw, innowacyjnosci i zwiekszeniu
efektywnosci.

Strategia zaktada réwniez budowanie Srodowiska pracy, w
ktérym najlepsi pracownicy moga sie rozwijac i tworzy¢ kulture
efektywnosci, a takze wzmacnianie pozycji wiarygodnego
partnera  spotecznosci  lokalnych,  wykazujacego  sie
odpowiedzialnoscig za sSrodowisko naturalne.

Strategiczne cele finansowe Grupy CIECH:

1. przychody ze sprzedazy w 2021: powyzej 4,0 mld zt,

2. EBITDA znormalizowana w 2021: powyzej 900 min z,

3. rentownos¢ EBITDA znormalizowanej w 2021: powyzej 22%.

1.2 CHARAKTERYSTYKA GRUPY CIECH

Grupa CIECH to miedzynarodowa, profesjonalnie zarzadzana grupa, o ugruntowanej pozycji lidera w branzy chemicznej w
Europie Srodkowej i Wschodniej. Wytwarza produkty, z ktérych powstaja artykuty niezbedne w codziennym zyciu ludzi na

Grupa CIECH to globalny
koncern, koncentrujgcy sie

na perspektywicznych

catym Swiecie - nowoczesne wyroby o najwyzszej, Swiatowej jakosci. Korzystajac
ze wsparcia wiarygodnego inwestora strategicznego, Kulczyk Investments,
realizuje strategie globalnego rozwoju.

Najwazniejszym rynkiem zbytu dla produktéw Grupy CIECH jest Unia Europejska,
w tym gtéwnie Polska i Niemcy oraz kraje Europy Srodkowo-Wschodniej. Produkty

rynkach. Grupy CIECH trafiajg rowniez na rynki zamorskie, znajdujac swoich odbiorcow

gtéwnie w Indiach, Afryce Pétnocnej i na Bliskim Wschodzie.
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Produkty Grupy CIECH
sprzedawane sg do

ponad

100 krajow

RYSUNEK 1: KLUCZOWE SEGMENTY OPERACYJNE ORAZ GtOWNE KATEGORIE PRODUKTOW GRUPY CIECH

S

A
Wb

SEGMENT

=

SEGMENT

SEGMENT SODOWY SEGMENT ORGANICZNY KRZE RN | S24i0 R EBORTOWY
CIECH CIECH CIECH G
5 CIECH Soda Polska CIECH Sarzyna IECH Vitrosili
Shfg CIECH Soda Deutschland CIECH Pianki ] CIECH Cargo
s CIECH Soda Romania
CIECH Soda Romania Proplan
sods keleynowara zywice epoksydowe ustugi PdeGW_OZOWQ
SVWil i T spedycyjne
PRODUKTY s6l warzona Wt ki lampiony i stoje pfze{gd\f,’nki
d a yeone 1 nienasycone krzemiany sodu i potasu ; :
USEUGI soda oczyszczon produkty agro operacje bocznicowe
energia pianki poliuretanowe wynajem wagonow
przemyst szklarski przemyst chemiczny
spozywczy rolnictwo spozywczy T g
ODBIORCY detergentowy przemyst meblowy detergentowy géownlec?egﬁl
farmaceutyczny gospodarstwa domowe farbiarski rupy
gospodarstwa domowe gospodarstwa domowe
RYNKI globalny globalny globalny krajowy

Produkty Grupy CIECH wytwarzane sg w 8 zaktadach produkcyjnych. Cztery najwieksze fabryki (2 w Polsce, 1 w Niemczech i
1 w Rumunii) dziataja w segmencie sodowym i produkuja sode kalcynowang oraz produkty pochodne sody (w przypadku
CIECH Soda Romania S.A. zaktad produkuje rowniez szklisty krzemian sodu i szkto wodne sodowe). Pozostate 4 zaktady dziatajg
w segmencie organicznym oraz krzemiany i szkto i znajdujg sie w Polsce. Ponadto, nowa spétka z Grupy, Proplan korzysta z
obstugi zewnetrznej w dwdch fabrykach w zakresie ustug formulacji i pakowania swoich produktéw.

Strategiczne rozmieszczenie zaktadéw Grupy zapewnia optymalizacje logistyki i rozwdj sieci dystrybucyjnej, ktéra jest
szczegblnie wazna w obszarze produktéw segmentu sodowego. Zaktady w Polsce i w Niemczech gwarantujg dostep do
kluczowych rynkéw oraz stabilno$¢ dostaw w Europie. Dzieki produkcji w zaktadzie w Rumunii Grupa CIECH zwieksza swojq
obecnos¢ na szybko rosnacych rynkach zamorskich.
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W trzecim kwartale 2018 roku do Grupy CIECH dotaczyta hiszpariska spotka Proplan Plant Protection Company, S.L., zajmujaca
sie produkcjg i sprzedazg srodkéw ochrony roslin. Spotka specjalizuje sie w rejestracji i dystrybucji fungicyddw, herbicyddw,
insektycydow, regulatoréw wzrostu. Swojg dziatalno$¢ prowadzi na rynku europejskim, gtéwnie w Hiszpanii oraz na innych
kontynentach: gtéwnie w Australii i Afryce.

RYSUNEK 2: KLUCZOWE SPOLKI GRUPY CIECH

Segmenty
Q =
Q Segment : CIECH Pianki
¥ organiczny ] \Bydgoszcz: Pianki poliuretanowe
Q i,  CECHSodaDeutchSta gl D sota Posia
- lnowroda Soda ka
Sodalekytm\a Q & Sodaoczysv;czon: |c‘§%":§§'327>ma
Sodaoczvszczom " Janikowo: Soda kalcynowana | S6l
| CIECH Sarzyna
ClECHV‘tI'OSmCOlI * Nowa Sarzyna: SOR | Zywice
! Zary, lfowa:
- Produkty szklane
Krzemiany
CIECH Soda Romania
Ramnicu Valcea:
Sodaka!cynowana
Krzemiany
Siedziba {J Proplan
. Walencja: SOR

Grupa CIECH jest wyftacznym producentem krajowym w zakresie:

e Sody kalcynowanej, Grupa CIECH jest najwiekszym

e Sody oczyszczonej, producentem sody
e Chlorku wapnia,

e  Zywic epoksydowych.

kalcynowanej w regionie CEE i

drugim w Europie.
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RYSUNEK 3: GEOGRAFICZNA STRUKTURA PRZYCHODOW GRUPY CIECH W 2018 ROKU

Afryka 2%
Azja 6%

O\

Inne 2%

Pozostate kraje Europy 7%

Unia Europejska 42%

Polska 41% /

Zrédto: Opracowanie wiasne

1.3 SEGMENTY DZIAtALNOSCI

Dziatalno$¢ Grupy CIECH skoncentrowana jest w czterech kluczowych segmentach, ktdére zapewniajg dywersyfikacje
dziatalnosci biznesowe;j.

/ °°§ Segment sodowy Segment organiczny @

%@E Segment krzemiany i szkto Segment transportowy %

A SEGMENT SODOWY przychodow Grupy

CIECH w 2018 roku

66

Soda kalcynowana | Soda oczyszczona | SOl

Segment sodowy to obszar, ktéry ma najwiekszy udziat w wynikach finansowych
Grupy. W 2018 roku odpowiadat za blisko 85% EBITDA znormalizowanej
potproduktow (surowcow) (skorygowanej o zdarzenia jednorazowe). Grupa CIECH koncentruje sie ha rozwoju
wspdtczesnej chemii, ktory swojego potencjatu biznesowego oraz kreacji przewag konkurencyjnych, ktére
: : e wynikaja m.in. z silnej pozycji na kluczowych rynkach i relacji z klientami, wzrostu
swoje zastosowanie znajduje ) ) )
mocy produkcyjnych, szerokiego asortymentu produktéw sodowych, rozwoju
portfolio sody oczyszczonej oraz optymalnego rozmieszczenia zaktaddw
produkcyjnych.

Soda to jeden z podstawowych

w wielu gateziach przemystu.

Na $wiecie istniejg dwie podstawowe metody produkcji sody: syntetyczna — metoda Solvaya (soda kalcynowana) i naturalna -
wydobywcza (trona). Metoda Solvaya doczekata sie kilku modyfikacji, z ktérych najbardziej znana jest metoda Hou
wykorzystywana przez czes$¢ producentow chinskich. Grupa CIECH produkuje sode metoda Solvaya.
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Soda kalcynowana

Soda kalcynowana nalezy do podstawowych surowcow do produkcji szkta - okoto potowa wytwarzanej na swiecie sody stuzy do
jego produkcji. Znajduje takze zastosowanie przy wyrobie srodkéw pioracych i czyszczacych, w metalurgii oraz w przemysle
chemicznym m.in. do wytwarzania niektorych gatunkéw nawozéw mineralnych, atakze barwnikéw ipigmentéw. Mozna
wyrdzni¢ dwa podstawowe rodzaje sody kalcynowane;j:

A50JAASH

dense  S0da cigzka - wykorzystywana gtéwnie do produkgji szkta

*S0DASH

light Soda lekka - wykorzystywana gtéwnie do produkcji detergentéw sypkich.

Soda lekka rézni sie od sody ciezkiej przede wszystkim ciezarem nasypowym (1 tona
sody lekkiej ma wieksza objeto$¢ niz 1 tona sody ciezkiej), podstawowe wtaéciwosci Grupa CIECH produkuje oby-
chemiczne sg takie same. To, jaki produkt kupuja klienci, zalezy przede wszystkim od

dwa rodzaje sody, dostosowu-
posiadanej przez nich technologii, a takze ich indywidualnych preferencji.

jac strukture produkcji do

Grupa CIECH sprzedaje sode kalcynowang zaréwno luzem, jak i pakowang w worki : e p
) X o ] oczekiwan klientow.
wielkogabarytowe (big bags) oraz mniejsze. Produkt luzem transportowany jest do

klienta w specjalnych cysternach lub wagonach kolejowych, a produkt pakowany -

transportem drogowym lub kolejowym. Do krajow zamorskich soda kalcynowana transportowana jest statkami.
Soda kalcynowana jest stosowana gtéwnie przy produkgji:

e szkta ptaskiego,

e opakowan i galanterii szklanej,

e detergentdw,

e zastosowanie techniczne, inne aplikacje chemiczne, oczyszczalnie, wydobycie mineratow.

Soda oczyszczona

Soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim w produkcji pasz (jako regulator kwasowosci), zywnosci (m.in. jako
sktadnik proszkéw do pieczenia i napojow musujacych), farmaceutykdéw (m.in. do dializ), detergentéw, kosmetykow oraz do
oczyszczania gazow spalinowych.

s

BIC Soda spozywcza - produkt o szerokim zastosowaniu w przemysle spozywczym oraz gospodarstwach domowych.

Soda paszowa - materiat paszowy wykorzystywany zaréwno przez firmy produkujace pasze, jak i rolnikow
BIC indywidualnych.

Soda farmaceutyczna - posiada wtasciwosci neutralizujgce kwasy, mozliwosci wigzania innych substancji oraz

Bl(”: cechy czyszczace sprawiajg, ze soda farmaceutyczna znajduje szerokie zastosowanie w przemysle
farmaceutycznym.
Soda farmaceutyczna do dializ - specjalnie oczyszczona soda o sciSle okreslonych parametrach
BIG- granulometrycznych oraz spetniajaca wymagania specjalnych regulacji.
SG Soda techniczna - produkt znajduje szerokie zastosowanie w wielu gateziach przemystu, w tym: przy produkcji
BIC detergentéw, w przemysle papierniczym, odsiarczania spalin oraz chemicznym.

Procesy produkcyjne w segmencie sodowym

Za produkcje sody w Grupie CIECH opowiadaja trzy spotki: CIECH Soda Polska S.A. (zaktady Janikowo i Inowroctaw), CIECH Soda
Deutschland GmbH & Co. KG (Stassfurt) i CIECH Soda Romania S.A. (Ramnicu Valcea). Soda kalcynowana produkowana jest we
wszystkich zaktadach, soda oczyszczona - w Inowroctawiu i Stassfurcie.

Ponizej zaprezentowano uproszczony schemat obrazujgcy proces produkcyjny sody kalcynowanej oraz sody oczyszczone;.
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RYSUNEK 4: SCHEMAT PRODUKCIJI SODY

SUROWCE Ciag reakcji chemicznych takich jak:

Solanka * wypalanie kamienia wapiennego ’
Kamien wapienny * oczyszczanie solanki s SPRZEDAZ
Koks lub antracyt * absorbcja
Amoniak » karbonizacja ol o
« filtracja
« kalcynacja ° SODA LEKKA
l Proces produkgji Proces produkgji
ENERGIA sody ciezkiej sody oczyszczonej
« Energia elektryczna
« Para technologiczna
Wytwarzane w skojarzeniu z wegla
energetycznego lub gazu ziemnego ,
we wtasnych elektrocieptowniach
badz pozyskiwane od zewnetrznego >
dostawcy
SODA CIEZKA SODA
Soda monohydratowa OCZYSZCZONA
Soda zgniatana
SPRZEDAZ SPRZEDAZ

Gtowne surowce niezbedne do wytworzenia produktow w segmencie sodowym to kamien wapienny, solanka, amoniak, paliwo
piecowe (koks lub antracyt) oraz ciepto.

Zaktady produkcji sody kalcynowanej znajduja sie w bezposrednim sgsiedztwie dostawcédw kamienia wapiennego i solanki (jest
to konieczne ze wzgledu na wysokie koszty transportu w poréwnaniu do ich ceny). W przypadku zaktadu produkcyjnego w
Niemczech wykorzystywane sg wtasne ztoza solanki i kamienia wapiennego.

Koks jest tzw. paliwem piecowym, wykorzystywanym do wypalania kamienia wapiennego oraz produkcji CO,. Dostawy koksu
odbywajg sie zazwyczaj na podstawie krotko lub dtugoterminowych kontraktéw. W procesie produkcji sody koks moze by¢
zamieniany na antracyt, ktéry ma nieznacznie mniejszg wydajnosc, ale jest tanszy niz koks. W przypadku zaktadéw sodowych
Grupa moze uzywac rozny mix paliwa piecowego, to jest koksu i antracytu. To jaki surowiec jest akurat wykorzystywany zalezy
gtéwnie od cen oraz dostepnosci na rynku.

W procesie produkcyjnym najwiekszg czes¢ kosztu wytworzenia stanowi energia cieplna w postaci pary technologicznej - zaktady
produkcyjne w Polsce i w Niemczech posiadajg wtasne elektrocieptownie, spétka rumunska kupuje jg od zewnetrznego dostawcy.
Gtéwne surowce energetyczne wykorzystywane przez elektrocieptownie Grupy to: wegiel kamienny (zaktady w Inowroctawiu
i Janikowie) oraz gaz ziemny (zaktad w Stassfurcie). Dostawy wegla kamiennego odbywajg sie na podstawie umdéw zaréwno
krétkoterminowych jak i wieloletnich z statg ceng lub indeksowang o réznego rodzaju wskazniki, a formuta cenowa dostarczanego
w Niemczech gazu bazuje na cenach rynkowych tego surowca.

Segment sodowy jest intensywnie rozwijany przez Grupe. W latach 2015-16 zrealizowany zostat kluczowy projekt - Soda +200,
polegajacy na rozbudowie mocy produkcyjnych zaktadu sodowego w Inowroctawiu o 200 tys. ton rocznie (zakonczyt sie w |
kwartale 2016 roku). Obecnie Grupa realizuje projekt obejmujacy zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych w zakresie produkcji sody
oczyszczonej w zaktadzie w Niemczech.

Dalszy rozwdj dziatalnosci w obszarze sody bedzie odbywat sie gtéwnie poprzez kontynuacje dziatarn optymalizacyjnych w zakresie
wydajnosci produkcji, a takze wzrost jakosci wyrobdw i koncentracje na produktach bardziej przetworzonych. Jednoczesnie Grupa
bedzie podnosi¢ jakos¢ obstugi dotychczasowych klientéw i prowadzi¢ intensywne dziatania w celu pozyskania nowych
odbiorcéw.
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RYSUNEK 5: ZAKtADY SODOWE GRUPY CIECH | KLUCZOWE RYNKI

Brazylia

Obszary iy

- Kluczowe rynki ?‘ - A
- Rynki komplementarne

- Perspektywiczne rynki zamorskie

@ zaktady ClECH il

Republika Potudniowej Afryki

w

Azja Potudniowa

| ¥

RYSUNEK 6: MOCE PRODUKCYJNE ZAKtADOW SODOWYCH GRUPY CIECH
SODA KALCYNOWANA

==

610 tt =

1450 tt 540 tt

CIECH Soda Polska CIECH Soda Deutschland CIECH Soda Romania

e Inowroctaw e Stassfurt e Ramnicu Valcea
e Janikowo

90 tt 60 tt

CIECH Soda Polska CIECH Soda Deutschland
e |nowroctaw e Stassfurt

* Soda oczyszczona produkowana jest z sody kalcynowanej, w zwigzku z czym liczac catkowite zdolnosci produkcyjne Grupy CIECH nalezy bra¢ pod uwage tylko
zdolnosci sody kalcynowanej, a nie sumowac obu pozycji.

sél
WSsrdd réznych rodzajoéw soli do najbardziej popularnych naleza sél warzona produkowana m.in. przez Grupe CIECH, sél morska

oraz s6l kamienna. S6l warzona znajduje szerokie zastosowanie w przemysle chemicznym (w elektrolizie, produkcji detergentéw
i barwnikow), spozywczym oraz procesach uzdatniania i zmiekczania wody.
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Produkty solne Grupy CIECH

Sé1 sucha SOl

e Sol spozywcza i spozywcza jodowana - produkowana z roztworu soli pochodzgcego z mokrej KUIAWSKy

Snlele ey o

eksploatacji naturalnych zt6z soli kamiennej. Zawiera minimum 99,9% chlorku sodu i znajduje
szerokie zastosowanie w przemysle spozywczym. Grupa CIECH sprzedaje sol przede wszystkim w
workach jednokilogramowych pod marka S6l Kujawska oraz pod markami
wtasnymi dyskontow i sieci spozywczych, a takze w wiekszych opakowaniach

SOL ZERO

BEZ ANTYZBRYLACZA

I zmo.

np. dla producentéw przypraw czy piekarni.
° Sél,,0” — wykorzystywana do produkcji spozywczej (gtdéwnie produktéw

produkowanych w oparciu o rynek BIO — brak w tym produkcie substancji przeciwzbrylajgcej E536).

: ° Tabletki solne - stosowane sg w systemach uzdatniania wody, m.in. do regeneracji wymiennikow
(Giech 2§ jonitowych, zmiekczaczy wody i filtrow multifunkcyjnych, ktére

o

wychwytujg sktadniki powodujgce twardos¢ wody (wapn
i magnez). Gtéwnymi odbiorcami tabletek solnych produkowanych przez Grupe CIECH
s3: gospodarstwa domowe (przydomowe uzdatnianie wody), spdtdzielnie
(uzdatnianie wody dla nowych osiedli mieszkaniowych), przemyst (uzdatnianie wody
dla fabryk), a takze podmioty takie jak baseny, myjnie samochodowe czy szpitale.
Grupa CIECH sprzedaje tabletki solne w Polsce (gdzie posiada wiekszos$¢ rynku), a
takze za granica.

® SOl paszowa - stosowana w rolnictwie oraz w procesie produkcyjnym pasz dla
zwierzat, ktore dzieki zawartosci soli doskonale uzupetniajg diete zwierzat
hodowlanych, w szczegdlnosci przezuwaczy, w sktadniki mineralne. Znajduje réwniez zastosowanie przy dokarmianiu
zwierzat lesnych, poniewaz poprawia przyswajanie potasu, magnezu i wapnia. SOl paszowa sprzedawana jest w faricuchu
GMP+.

® SOl peklujaca - azotynowa sél peklujgca (peklosdl) jest niezastgpionym srodkiem pomocniczym w produkcji wyrobow
miesnych i wedliniarskich. Peklowanie nawigzuje do jednego z najstarszych sposobéw konserwowania zywnosci - konserwacji
za pomocg soli.

® Granulat solny — wykorzystywany w gospodarstwach domowych (zmywarki). Dzieki stosowaniu soli granulowanej wydtuza
sie zywotnos¢ urzadzenia.

® SOl przemystowa - stanowi jeden ze sktadnikéw produkcji detergentéw, proszkédw do prania oraz barwnikéw. Znajduje
réwniez szerokie zastosowanie w procesie elektrolizy.

Grupa CIECH koncentruje sie obecnie na rozwoju produktéw specjalistycznych w ramach portfolio soli suchej skupiajac sie na
zwiekszaniu zdolnosci produkcyjnych, rozwoju nowych produktéw oraz rozwoju nowych kierunkéw sprzedazy.

Produkty solne dostarczane sg do wiekszosci krajow europejskich. Gtowne kierunki eksportu to: Niemcy, Belgia, Francja, Szwecja,
Czechy, Stowacja, Wegry, Litwa, totwa, Ukraina.

Proces produkgji soli

Sél warzona produkowana jest z roztworu soli pochodzacego z mokrej eksploatacji naturalnych zt6z soli kamiennej.
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RYSUNEK 7: SCHEMAT PRODUKCII SOLI

SOLANKA
Roztwér soli pochodzacy

z mokrej eksploatacji
naturalnych zt6z soli
kamiennej

Warzenie soli - ciag proceséw ° Produkcja soli suchej o
polegajacych na odparowaniu ° °
wody z solanki ® °

Ciech
SOL MOKRA SOL SUCHA
SPRZEDAZ SPRZEDAZ

RYSUNEK 8: PRODUKCJA SOLI W GRUPIE CIECH | KLUCZOWE RYNKI

Europa

Obszary

- Kluczowe rynki
. Rynki wtérne

. Rynki perspektywiczne

RYSUNEK 9: MOCE PRODUKCYJNE ZAKtADOW GRUPY CIECH — SOL

600 tt

CIECH Soda Polska

e Janikowo

19


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

“ SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2018 ROK

Sorbeco

Sorbeco to produkt otrzymywany chemicznie z weglanu sodu lub chlorku sodu i dwutlenku wegla. Stosowany jest przez
elektrocieptownie weglowe $redniej wielkosci i te, ktore uzywajg biomasy. Jego wysoka jakos$¢ zapewnia bardzo dobry efekt
suchego odsiarczania spalin - redukcja emisji SO, 0 90%. W Polsce rynek produktéow do odsiarczania spalin w ostatnich
latach szybko sie rozwija i ta tendencja zostanie utrzymana ze wzgledu na zaostrzenia norm emisji SO, w kolejnych latach
przez Unie Europejska.

Chlorek wapnia

Chlorek wapnia znajduje szerokie zastosowanie w eksploatacji drég, budownictwie, przemysle chemicznym oraz
w gornictwie wegla, nafty i gazu. Obecnie Grupa CIECH skupia sie przede wszystkim na zwiekszeniu produkcji chlorku bardzo
wysokiej jakosci.

@ SEGMENT ORGANICZNY przychodéw Grupy
. , 24y CIECH w 2018 roku
Srodki ochrony roslin | Zywice | Pianki poliuretanowe

Segment organiczny to drugi filar biznesu Grupy CIECH. W 2018 roku wygenerowat 12% EBITDA znormalizowanej
(skorygowanej o zdarzenia jednorazowe). Produkty zaliczane do tego segmentu wytwarzane sg przez dwie spotki:
CIECH Sarzyna S.A. (Srodki ochrony roslin i zywice) oraz CIECH Pianki Sp. z 0.0. (pianki poliuretanowe). Dodatkowo do
biznesu agro zalicza sie Proplan Plant Protection Company, dostawce srodkéw ochrony roslin.

Grupa CIECH jest najwiekszym krajowym producentem srodkéw ochrony roslin oraz liderem na rynku herbicydow. Jest
réwniez gtéwnym krajowym producentem zywic obecnym na rynkach europejskich oraz jednym z najwiekszych dostawcow
na krajowym rynku pianek poliuretanowych (pianki PUR).

W procesach produkcyjnych w segmencie organicznym wykorzystywane sg gtéwnie surowce ropopochodne - stanowig one
najbardziej istotny koszt produkcji.

Srodki ochrony roslin

L. |
ZIEMOVIT [ ’

W produkcji srodkdw ochrony roslin (herbicydy, fungicydy, insektycydy, zaprawy
nasienne) specjalizuje sie spotka polska CIECH Sarzyna S.A. Petny asortyment

o z;zrri:gV'T
produkcji obejmuje ponad 100 pozycji produktowych, w roéinych postaciach
chemicznych, formach uzytkowych, opakowaniach, stosownie do rynku docelowego i
aplikacji. Do najbardziej znanych znakéw handlowych naleza marki z obszaru AGRO,
czyli Chwastox, Agrosar, Sarox, Ekonom oraz z obszaru Dom i Ogréd: marka ZIEMOVIT.

Grupa CIECH, poza europejskimi, obstuguje takze rynki w Azji i Australii.

W lipcu 2018 roku CIECH S.A. nabyt hiszpanska spétke Proplan Plant Protecion
Company, S.L. Spétka specjalizuje sie w rejestracji, produkcji i dystrybucji fungicydéw, herbicyddw, insektycydéw oraz
regulatoréow wzrostu.

Zywice

CIECH Sarzyna S.A. jest czotowym producentem zywic i utwardzaczy w Polsce. Spdtka od wielu lat oferuje bogate portfolio
produktowe zywic epoksydowych EPIDIAN, zywic poliestrowych POLIMAL, zelkotéw i topkotdéw, utwardzaczy do szkia
wodnego oraz zywic fenolowo-formaldehydowych.

Zywice poliestrowe Zywice epoksydowe

e Nienasycone - wykorzystywane m.in. w produkcji e Wykorzystywane m.in. do wytwarzania rozmaitych

laminatéw poliestrowo-szklanych, wyrobdéw elementéw kompozytowych, systemdw
wzmocnionych  wiéknem szklanym, z ktdérych posadzkowych, powtok zabezpieczajacych,
wytwarza sie m.in. sportowo turystyczny sprzet elementéw  wnetrz i innych  zastosowan
ptywajgcy, wanny, zbiorniki, figury ogrodowe. dekoracyjnych.

e Nasycone - wykorzystywane gtéwnie jako Srodek
w produkcji farb proszkowych.
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RYSUNEK 10: MOCE PRODUKCYJNE GRUPY CIECH W ZAKRESIE ZYWIC (CIECH SARZYNA)

27,5t 27,5tt 12 tt

Zywice epoksydowe Zywice poliestrowe Zywice poliestrowe

nienasycone nasycone

Pianki poliuretanowe

Elastyczne pianki poliuretanowe stosuje sie przede wszystkim w produkcji
mebli tapicerowanych oraz materacy do spania.

W mniejszym stopniu wykorzystywane sg w przemysle motoryzacyjnym,
budowlanym i tekstylnym.

CIECH Pianki Sp. z o0.0. posiada wieloletnie doswiadczenie w zakresie
produkcji i sprzedazy elastycznych pianek PUR. Jest jednym z najwiekszych

producentéw pianki elastycznej w Polsce. Wsréd odbiorcéw produktow
spotki znajdujg sie najwieksi producenci mebli i materacy w kraju i
Europie. Ze wzgledu na wiasciwosci fizykomechaniczne (niski ciezar
wtasciwy) pianki PUR sprzedawane sg gtdownie na lokalnych rynkach. W
Polsce zuzycie elastycznych pianek poliuretanowych zwigzane jest w duzej
mierze z krajowym przemystem meblarskim ijego wysoka pozycjg na
miedzynarodowych rynkach, ktéra regularnie sie umacnia, a wartosc
eksportu polskich mebli systematycznie wzrasta.

SEGMENT KRZEMIANY | SZKtO (KiS) przychodéw Grupy
7% CIECH w 2018 roku
Produkty szklane | Krzemiany | Szkto wodne

W 2018 roku wygenerowat ponad 5% EBITDA znormalizowanej (skorygowanej o zdarzenia jednorazowe). Dziatalnos¢
segmentu opiera sie na spdtce CIECH Vitrosilicon S.A., posiadajgcej dwa zakfady produkcyjne: w ltowej i Zarach, oraz CIECH
Soda Romania S.A. — zaktad w Ramnicu Valcea. W Itowej produkowane s3 opakowania szklane, szkto wodne (sodowe i
potasowe) oraz szklisty krzemian sodu, w Zarach natomiast wytwarza sie szkliste krzemiany sodu i potasu. W Ramnicu
Valcea wytwarzane sg szkliste krzemiany sodu i
szkto wodne sodowe.

Gtéwne surowce wykorzystywane do produkgcji
w segmencie krzemiany i szkto to soda oraz
piasek. Podobnie jak w segmencie sodowym,
produkcja jest bardzo energochtonna. Energia
pozyskiwana jest z gazu.

Produkty szklane

CIECH Vitrosilicon S.A. specjalizuje sie w
produkcji lampionéw do zniczy i jest uznawany

za lidera polskiego rynku. Oferta
asortymentowa obejmuje ok. 100 wzoréw lampiondéw, w tym réwniez lampiony do Swiec naczyniowych oraz wzory
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indywidualne, dedykowane dla jednego odbiorcy. W zakresie lampionéw do zniczy Spétka oferuje bardzo urozmaicona
oferte asortymentowa, sktadajaca sie z lampiondéw o duzej rozpietosci gabarytow oraz bardzo réznorodnym wzornictwie.

Spotka jest rowniez jedynym w Polsce producentem stoi typu COMFORT, ze szklang przykrywka i zamknieciem zatrzaskowo-
klamerkowym. Na niewielkg skale Spotka produkuje réowniez typowe stoje Twist-off, przeznaczone do przetwdrstwa
Spozywczego.

Krzemiany

Grupa CIECH produkuje krzemiany sodu oraz potasu. Oba rodzaje krzemiandéw wystepuja w dwdch formach — statej,
oferowanej pod markg VITROSIL (szklisty krzemian sodu i potasu) oraz ptynnej, oferowanej pod marka VITROLIQ (szkto

wodne sodowe i szkto wodne potasowe).

Krzemiany sodu sg uzywane do produkcji krzemionki
stracanej (ok. 37% zuzycia w Europie, stosowanej gtéwnie
w przemysle opon i kosmetycznym), detergentow (ok.
17%), papieru, zeolitéw oraz w innych przemystach.

Po rozbudowie mocy produkcyjnych krzemianu sodu w
zaktadzie w Zarach oraz w lfowej, CIECH Vitrosilicon S.A.
jest obecnie trzecim co do wielkosSci producentem

krzemianu sodu w Europie oraz liderem w sprzedazy tego
surowca.

Krzemiany potasu wykorzystywane sg do produkcji elektrod spawalniczych, chemii budowlanej, wtym farb itynkow
krzemianowych. W celu dalszego rozwoju w tym segmencie Grupa CIECH koncentruje sie na wykorzystaniu nowych
zastosowan krzemiandw oraz rozwoju wysokomarzowych produktow.

[CJ] SEGMENT TRANSPORTOWY orzychodéw Grupy
= 4

CIECH w 2018 roku
Ustugi transportowe | Przewozy kolejowe | Przetadunki

Dziatalno$¢ segmentu transportowego skupia sie w CIECH Cargo Sp. z 0.0., Swiadczgcej ustugi transportu kolejowego
w kraju, w zakresie: kolejowych przewozéw towarowych, wynajmu wagondéw kolejowych oraz obstugi eksploatacyjne;j
bocznic. Gtéwnymi odbiorcami ustug CIECH Cargo Sp. z 0.0. sg obecnie spétki z Grupy CIECH, ale w ramach dalszego rozwoju
Spotka zwieksza udziat ustug transportowych dla firm spoza Grupy.

SEGMENT POZOSTALA DZIAtALNOSC

Ustugi | Dystrybucja | Obrot i zarzgdzanie nieruchomosciam

Segment pozostata dziatalnos¢ obejmuje swiadczone poza Grupe CIECH ustugi oraz towary sprzedawane, gtéwnie przez
CIECH S.A. i CIECH Trading S.A. oraz spotki zagraniczne poza obszarem dziatalnosci kluczowych segmentéw Grupy.

CIECH Trading S.A. jest dystrybutorem surowcéw, produktéw chemicznych oraz odczynnikéw, dostarcza surowce dla wielu
branz przemystu. Dominujaca grupe stanowia produkty dla chemii gospodarczej, kosmetycznej i farmaceutycznej, ale takze
dla przemystu mleczarskiego, cukrowniczego, paszowego oraz wybranych gatezi przemystu ciezkiego, tj. ocynkowni, hut,
koksowni, galwanizerni iodlewni. Spétka zaopatruje réwniez zaktady uzdatniania wody, oczyszczalnie sciekdw oraz
producentéw ogumienia, farb i lakieréw.

Poza dziatalnoscig handlowa do tego segmentu wtgczone sg réwniez spétki wspierajgce dziatalnos¢ Grupy, m.in. w zakresie
prac R&D towarowych (CIECH R&D Sp. z 0.0.), obrotu i zarzadzania nieruchomosciami (CIECH Nieruchomosci S.A.)
oraz dziatalnosci finansowe;j.
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Segmenty dziatalnosci CIECH S.A.

CIECH S.A. jako jednostka dominujagca w Grupie CIECH posiada udziaty w spotkach zaleznych przypisanych do
poszczegdlnych segmentow opisanych powyzej. CIECH S.A., poza ustugami wsparcia $wiadczonymi dla tych spdtek,
prowadzi réwniez dziatalnos$¢ operacyjng w ponizszych segmentach:

Segment sodowy — CIECH S.A. prowadzi sprzedaz wiekszosci wytwarzanych przez spotki z Grupy CIECH produktow segmentu
sodowego. Do najwazniejszych z nich nalezg: soda kalcynowana lekka i ciezka, soda oczyszczona, sél warzona i chlorek
wapnia.

Segment organiczny - CIECH S.A. jest gtdwnym dostawcg surowcow do produkcji dla polskich spotek dziatajacych w ramach
segmentu organicznego.

Segment krzemiany i szkto - CIECH S.A. prowadzi sprzedaz produktéw segmentu krzemiany i szkto wytwarzanych przez
spotke CIECH Soda Romania S.A. S3 to gtéwnie szklisty krzemian sodu oraz szkto wodne sodowe.

Segment transportowy obejmuje prowadzong przez CIECH S.A. dziatalno$¢ spedycyjng na rzecz spétek zaleznych, tj.
CIECH Pianki Sp. z 0.0., CIECH Sarzyna S.A., CIECH Vitrosilicon S.A., CIECH Soda Polska S.A. oraz CIECH Trading S.A.

Sezonowos¢ i cyklicznos¢ dziatalnosci Grupy CIECH

W ksztattowaniu ogdlnych trendéw sprzedazy Grupy CIECH zjawiska sezonowosci zwigzane z okresowymi wahaniami
popytu i podazy majg niewielkie znaczenie. Produkty o zauwazalnym wptywie sezonowosci to $rodki ochrony roslin.
Wiekszos¢ preparatow srodkdw ochrony roslin jest zuzywana w pierwszej potowie roku, w okresie silnego wzrostu roslin,
niemniej jednak sprzedaz tych wyrobow realizowana jest gtéwnie w IV kwartale roku poprzedzajgcego. W przypadku
pozostatych produktéow poziom przychodow i wynikdéw finansowych Grupy w okresie roku obrotowego nie podlega
istotnym wahaniom sezonowym.

1.4 ISTOTNE UMOWY | TRANSAKCIE

Umowa sprzedazy wegla energetycznego

30 marca 2018 roku CIECH Soda Polska S.A. w wyniku negocjacji podpisata umowe na dostawy wegla energetycznego z
Polskg Grupg Gérnicza S.A. Szacunkowa warto$¢ umowy w okresie 5 lat moze wynies¢ okoto 340 000 tys. zt.

Przedtuzenie terminu do ustalenia formuty cenowej na dostawy pary technologicznej do CIECH Soda Romania S.A.

W dniu 27 listopada 2018 roku CIECH Soda Romania S.A. zawarta aneks do umowy na dostawy pary technologicznej ze
spotka S.C. CET Govora S.A. w Rumunii w upadtosci uktadowej. Zgodnie z zawartym Aneksem, Strony przedtuzyty termin
negocjacji dotyczacych ustalenia formuty cenowej na dostawy pary technologicznej do dnia 31 marca 2019 roku.
Jednoczesnie Strony ustality, ze w przypadku nieuzgodnienia formutowy cenowej do dnia 31 marca 2019 roku - Umowa
rozwigze sie z mocy prawa z dniem 1 kwietnia 2019 roku. Ponadto Strony uzgodnity nowa cene pary na okres do dnia 31
marca 2019 roku.

Transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Spotki Grupy CIECH zgodnie z najlepsza wiedzg i przekonaniem nie zawieraty pomiedzy sobg istotnych transakcji na
warunkach innych niz rynkowe. Sprzedaz oraz zakupy od podmiotéw powigzanych dokonywane s3 wedtug cen
odzwierciedlajgcych warunki rynkowe.

Opis transakcji zawartych pomiedzy podmiotami powigzanymi znajduje sie w nocie 9.3. Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy CIECH za 2018 rok oraz w nocie 9.3 Sprawozdania Finansowego CIECH S.A. za 2018 rok.
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2 | OTOCZENIE ZEWNETRZNE

2.1.1  CZYNNIKI, KTORE MOGA MIEC WPtYW NA DZIAtALNOSC GRUPY CIECH

Dziatalnos¢ Grupy CIECH opiera sie w znacznym stopniu na produkgji i sprzedazy produktéw chemicznych, uzywanych w
charakterze surowcéw i poétproduktéw w wielu branzach: szklarskiej, chemii gospodarczej, meblarskiej, motoryzacyjnej,
budowlanej, spozywczej, rolniczej, farmaceutycznej, chemicznej i artykutéw konsumpcyjnych. Popyt na produkty
wytwarzane przez klientow Grupy CIECH zalezy od wielu czynnikéw, w tym ogdlnych warunkéw gospodarczych.

Na funkcjonowanie Grupy duzy wplyw majg takie koszty pracy i energii, stopy procentowe i inne czynniki
makroekonomiczne. W zwigzku z tym, ze istotna czes$¢ przychoddw i kosztow Grupy jest generowana w walutach obcych,
wptyw na jej wyniki finansowe majg réwniez zmiany kurséw walutowych.

W rezultacie, wielko$¢ i optacalnos¢ sprzedazy spoétek Grupy CIECH zalezy od powyzszych zmiennych, jak réwniez sytuacji
gospodarczej w Polsce, Europie i na Swiecie.

Sytuacja w branzach odbiorcéw produktéow Grupy w Polsce

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

Wpg danych GUS, produkcja sprzedana przemystu w cenach statych w ciggu 2018 roku wzrosta o 5,8% w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego (w catym 2017 roku wzrosta o0 6,6%). W 2018 roku stosowne dynamiki produkcji
wsrod branz istotnych dla dziatalnosci Grupy (jako rynkéw odbiorcow lub docelowych) byty nastepujace: chemikalia i
wyroby chemiczne (wzrost o 3,0%); wyroby z gumy i tworzyw sztucznych (wzrost o 6,1%); produkcja pojazdow
samochodowych (wzrost o 3,0%); produkcja mebli (wzrost o 5,9%); produkcja artykutéw spozywczych (wzrost o 3,9%);
produkcja budowlano-montazowa (wzrost 0 17,9%).

Ubiegty rok byt drugim z rzedu okresem bardzo dobrej koniunktury w polskiej gospodarce (szacowany wzrost PKB o
ok. 5,1% lub wiecej w 2018 roku wobec 4,8% w 2017 roku). Dynamiki PKB Polski byty i powinny by¢ nadal istotnie wyzsze
niz $rednie dla Unii Europejskiej, jednak na rok 2019 przewiduje sie niewielkie ostabienie koniunktury w naszym kraju
(prognozy wzrostu PKB o 3,7% wg Komisji Europejskiej). Zblizonej tendencji nalezy sie spodziewac w przemysle chemicznym,
ktéry rozwija sie zazwyczaj podobnie jak cata gospodarka.

Koniunktura gospodarcza w Europie i na Swiecie

Dziatalno$¢ Grupy CIECH opiera sie w znacznej czesci na sprzedazy produktéw chemicznych na rynkach zagranicznych.
Poziom rentownosci sprzedazy jest zalezny od globalnej koniunktury gospodarczej w Europie i na Swiecie. Ostabienie
Swiatowej koniunktury gospodarczej wptywa zazwyczaj na obnizenie zapotrzebowania na surowce na rynkach swiatowych,
a tym samym na wysokos¢ realizowanych przez Grupe obrotéw eksportowych.

Wedtug prognoz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego dynamika globalnego rozwoju gospodarczego w 2019 roku
nieco ostabnie wobec roku ubiegtego (wzrost PKB o 3,5% wobec 3,7% w 2018 roku; m.in. w efekcie wzrostu barier
handlowych miedzy USA i Chinami). Nadal stosunkowo szybko rozwija¢ sie beda najwieksze gospodarki Azji (Indie, Chiny i
kraje ASEAN, dla ktérych odpowiednie dynamiki PKB w latach 2019 powinny osiggna¢: 7,5%, 6,2%, 5,1%). W biezgcym roku
wsrdd duzych gospodarek wzglednie staba koniunktura jest oczekiwana w Japonii, Rosji i Brazylii (spodziewane wzrosty PKB
w 2019 roku odpowiednio 0 1,1%, 1,6% i 2,5%). Wg MFW w 2019 roku wyraznego przy$pieszenia mozna spodziewac sie w
Ameryce tacinskiej (szczegdlnie w Brazylii) i Afryce Subsaharyjskiej (RPA).

Z kolei w Unii Europejskiej oczekuje sie niewielkiego ostabienia dotychczasowej dobrej koniunktury gospodarczej (wzrost
PKB w UE 28 0 1,9% w 2019 roku wobec 2,1% w 2018 roku - wg prognoz Komisji Europejskie).

Dla sektora chemicznego Amerykanska lzba Chemiczna (ACC) przewiduje, ze w biezagcym roku dynamika swiatowej
produkcji chemikaliéw wzrosnie kolejny rok z rzedu i wyniesie 3,0% (wobec 2,8% w 2018 roku). Wg ACC w 2019 roku
chemiczna produkcja w USA ma zwiekszy¢ sie o 3,6% wobec 3,1% w roku ubiegtym.
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Wg Europejskiej Rady Przemystu Chemicznego (CEFIC) w 2018 roku produkcja przemystu chemicznego Unii Europejskiej
spadta o ok. 0,9% (wobec wyjatkowo wysokiego wzrostu w 2017 roku o 3,6%). Do gtéwnych przyczyn ubiegtorocznego
spadku zalicza sie wyzsze ceny ropy naftowej, nizszy popyt ze strony sektora motoryzacyjnego oraz problemy logistyczne
wynikajgce z wyjgtkowo niskich pozioméw wody rzek w Europie. Na 2019 roku CEFIC przewiduje niewielki wzrost
europejskiej produkcji chemicznej o 0,5%.

W przypadku europejskiego sektora budowlanego rok 2018 charakteryzowat sie wolniejszym tempem wzrostu w
poréwnaniu do roku poprzedniego. Wg organizacji Euroconstruct w 2018 roku produkcja budowlana w Europie Zachodniej
i Centralnej zwiekszyta sie 0 2,8% wobec 4,1% w 2017 roku. Na kolejne 2-3 lata przewiduje sie dalszy powolny spadek tempa
rozwoju sektora (w 2019 roku do 2%). Jednak przewiduje sie, ze kraje Europy Srodkowej, w tym Polska, beda
charakteryzowac sie znacznie wyzszymi dynamikami. Wg prognoz Euroconstruct w 2019 roku produkcja budowlana w
naszym regionie Europy powinna wzrosng¢ o ok. 9% (wobec ok. 13% w 2018 roku).

TABELA 1: POZOSTALE CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA DZIALALNOSC GRUPY CIECH

Czynniki Opis

W zwigzku z tym, ze koszty surowcdw stanowig znaczacy udziat w ogdlnych kosztach Grupy,
sytuacja na rynku niektérych surowcoéw (dostepno$¢ i cena) ma znaczacy wptyw na
dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy CIECH. Cena i dostepnos¢ podstawowych surowcow
zalezy w duzej mierze od sytuacji ekonomicznej i politycznej na Swiecie.

Wegiel kamienny - sytuacja na rynku zalezy od wielu czynnikéw makroekonomicznych.

Najwiekszym producentem wegla kamiennego w Unii Europejskiej jest Polska, ale UE

importuje blisko dwa razy wiecej wegla niz wydobywa (gtdwnie z Rosji, Kolumbii, USA i

Australii). Wiekszos¢ importowanego do UE wegla stanowi wegiel energetyczny, czyli taki,

ktéry Grupa CIECH wykorzystuje do produkcji ciepta w zaktadach sodowych w Polsce. Mimo

faktu, ze dostawcami Grupy sg z reguty polskie kopalnie, cena wegla kamiennego w Polsce
Koniunktura na rynku surowcéw jest uzalezniona od europejskiej i globalnej sytuacji popytowo-podazowe;j.

Paliwo piecowe (koks/antracyt) - ceny koksu zalezg przede wszystkim od cen wegla
koksujacego, z ktérego powstaje. Najwiekszym producentem koksu na $wiecie sg Chiny,
ktére sa jednoczesnie jednym z najwiekszych jego konsumentéw. W Europie koks
produkuje sie gtéwnie w Polsce i w Czechach. Grupa w ramach powadzonej dziatalnosci
moze rowniez wykorzystywac antracyt jako zamiennik dla koksu. Gtéwnymi dostawcami
antracytu dla Europy sg Ukraina oraz Rosja. W zwigzku z rosngcymi cenami koksu Grupa w
2018 roku w znacznej mierze wykorzystywata antracyt.

Surowce ropopochodne - wykorzystywane w segmencie organicznym, podazaja za
notowaniami ropy. Ceny ropy naftowej zaleza gtéwnie od czynnikéw makroekonomicznych
i politycznych, ktére przektadaja sie na sytuacje popytowo-podazowa na swiecie.

Gtowne zrddta ekspozycji Grupy CIECH na ryzyko walutowe to euro oraz dolar amerykanski,
Relacje kursowe ztotéwki (PLN) oraz w ktérych realizowana jest sprzedaz eksportowa. Ostabienie sie PLN i RON (w ktérych
leja rumunskiego (RON) do euro (EUR)  ponoszone sg znaczgce koszty) w stosunku do EUR i USD (w ktdrych odbywa sie istotna
oraz dolara (USD) czes$¢ sprzedazy) wptywa pozytywnie na wyniki finansowe Grupy CIECH. Grupa stosuje
naturalny hedging, a takze finansowe instrumenty zabezpieczajace.

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

Wielko$¢ mocy produkcyjnych Dla dziatalnosci Grupy CIECH istotne znaczenie ma rozbudowa duzych mocy produkcyjnych
produktéw chemicznych na rynkach, sody kalcynowanej i oczyszczonej w Turcji, ktéra wptywa na sytuacje popytowo-podazowa
na ktérych dziata Grupa CIECH i ceny na $wiecie w krétkim terminie, co moze negatywnie oddziatywaé¢ na wyniki

finansowe Grupy. Z drugiej strony nalezy zwrdci¢ uwage, ze uruchomienie nowych mocy w
Turcji zostato roztozone na lata 2017-2018 i zbiegto sie w czasie z silnym popytem na sode
na $wiecie oraz ograniczeniami produkcji, ze wzgledu na ochrone $rodowiska, na
najwiekszym $wiatowym rynku - w Chinach. Sytuacja ta stwarza warunki dla wiekszej
globalizacji rynku sody kalcynowanej oraz zmniejszenie ewentualnej nadpodazy w Europie
(w efekcie tureckich inwestycji).
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Czynniki Opis

Wdrozenie systemu REACH

Zgodnie z wymaganiami rozporzadzenia REACH, spétki Grupy wprowadzajgce do obrotu
substancje w ilosci powyzej 1 tony/rok dokonaty lub zamierzajg dokona¢ wtasciwej
rejestracji tych substancji w okreslonych terminach, co pozwoli im na kontynuowanie
dziatalnosci w dotychczasowym zakresie.

Wymogi zwigzane z ochrong System handlu emisjami

érodowiska Spotki produkcyjne z Grupy CIECH objete s3 systemem handlu emisjami. Z
wewnetrznych analiz wykonanych przez spétki Grupy CIECH wynika, ze ilo$¢ bezptatnych
uprawnien do emisji CO, w Il okresie rozliczeniowym (lata 2013-2020) nie bedzie
wystarczajgca na pokrycie rzeczywistego zapotrzebowania na tego typu jednostki
rozliczeniowe. Oprocz kosztow bezposrednich zwigzanych z zakupem praw do emisji
dwutlenku wegla, spotki Grupy CIECH beda ponosi¢ wyzsze koszty zakupu energii
elektrycznej ze wzgledu na przeniesienie na nie przez wytwdrcéw kosztdw zakupu
uprawnien do emisji.

2.2 CHARAKTERYSTYKA RYNKU | POZYCJA GRUPY CIECH

2.2.1 SEGMENT SODOWY

Grupa CIECH jest drugim europejskim i najwiekszym w Europie Srodkowo-Wschodniej producentem sody
/N kalcynowanej. Zajmuje 6sma pozycje na rynku globalnym.

Soda kalcynowana

Soda kalcynowana nalezy do podstawowych surowcéw do produkcji szkta. Znajduje takze zastosowanie przy wyrobie
srodkdéw pioracych i czyszczacych, w metalurgii oraz w przemysle chemicznym, m.in. do wytwarzania krzemiandéw, innych
zwigzkdéw sodu, niektérych gatunkédw nawozéw mineralnych, a takze barwnikéw i pigmentéw. W skali Swiatowe] ponad
potowa wytwarzanej sody kalcynowanej zuzywana jest do produkcji szkta. W dalszej kolejnosci wsréd odbiorcéw sody
kalcynowanej znajduje sie branza mydet i detergentdéw oraz przemyst chemiczny. 1/5 sody zuzywajg pozostate gatezie
przemystu.

RYSUNEK 11: STRUKTURA ZUZYCIA SODY KALCYNOWANE)

B Szkto opakowaniowe

Swiat B Szkto ptaskie

M Szkto pozostate
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie IHS Markit

W Europie udziat producentéw szkta i przemystu metalurgicznego w odbiorach sody kalcynowanej jest duzo wiekszy w
poréwnaniu z rynkiem globalnym. Z drugiej strony na kontynencie europejskim zuzywa sie stosunkowo mniej sody przy
produkcji mydet i detergentow.
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RYSUNEK 12: MOCE PRODUKCYJNE SODY KALCYNOWANEJ NA SWIECIE WG REGIONOW

Pozostah 1%

Ameryka Pin. 19%

Azja 53%
Europa* 27%

* Europa wraz z cafg Rosja i Turcja

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit

Swiatowe zdolnosci produkeyjne sody kalcynowanej pod koniec ubiegtego roku siegaty ok. 70 min ton/rok, z tego na Azje
przypadata ponad potowa z nich. Ponad 1/4 potencjatu skoncentrowana jest w regionie Europy (z uwzglednieniem Turcji i
catej Rosji), zas trzecim kluczowym regionem produkcji jest Ameryka Poétnocna z ok. 20% udziatem. Do najwiekszych
producentéw sody kalcynowanej na $wiecie o mocach rzedu 4 min ton/tok lub wiecej nalezg cztery koncerny: Solvay, Grupa
Ciner, Tata Chemicals i Genesis Alkali. Wg stanu na koniec 2018 roku firmy te dysponowaty tgcznie ok. 1/3 globalnych
zdolnosci wytwérczych.

RYSUNEK 13: NAJWIEKSI PRODUCENCI SODY KALCYNOWANEJ NA SWIECIE WG MOCY PRODUKCYJNYCH W 2018 ROKU
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit i danych z firm.

W ubiegtym roku moce produkcyjne sody kalcynowanej zwiekszone zostaty gtéwnie w Turcji, Chinach i na Ptw. Indyjskim.
W ciggu najblizszych ok. 3 lat istotne przyrosty mocy produkcyjnych planowane sg takze w wyzej wymienionych regionach:
w Chinach (ok. 2 miIn ton/rok), na subkontynencie indyjskim (ponad 1 min ton/rok) i na Bliskim Wschodzie (kilkaset
tys. ton/rok). W dtuzszej perspektywie nie mozna wykluczy¢ kolejnych inwestycji w rozbudowe mocy (np. w USA, na bazie
naturalnego surowca — trony, gdzie rozwazany jest projekt Grupy Ciner na poziomie kilku min ton/rok).

Podstawowym rynkiem dziatania Grupy CIECH w odniesieniu do sody kalcynowanej jest rynek europejski z duzym udziatem
Polski. Najwiekszym producentem tego regionu jest koncern Solvay, ktéry pod koniec 2018 roku posiadat fabryki w 6
lokalizacjach w Europie z tgcznymi mocami produkcyjnymi szacowanymi na okoto 5 mIn ton/rok. Drugg pozycje na rynku
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europejskim zajmuje Grupa CIECH z mocami produkcyjnymi na poziomie 2,6 min ton. 4 zaktady wytwdrcze Grupy CIECH
znajduja sie w Polsce (Inowroctaw i Janikowo), Niemczech (Stassfurt) i Rumunii (Ramnicu Valcea). Grupa CIECH jest jedynym
producentem sody kalcynowanej w Polsce i Rumunii. Udziat ilosciowy Grupy w rynku sody kalcynowanej w Polsce
przekracza 95%, w Europie wynosi ok. 16%, a na rynku swiatowym ok. 4% (zrédto: szacunki wtasne na podstawie danych o
rynku IHS Markit).

Europejski popyt na sode kalcynowang (razem z krajami WNP) oceniany jest na ponad 11 mlIn ton/rok. Rynek w Europie
(w tym Polska) to rynek dojrzaty, nie ulegajgcy gwattownym zmianom o rocznych stopach wzrostu rzedu 1-2%. Dynamika
wzrostu w Europie Srodkowej jest zazwyczaj o 1 punkt procentowy wyzsza niz w Europie Zachodniej.

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. W Europie Srodkowej dosy¢ istotny jest tez udziat segmentu
detergentéw, a w Europie Wschodniej branzy metalurgicznej.

Oceniamy, ze europejski rynek sody jest obecnie dosy¢ dobrze zbilansowany. Uruchomienie nowych znacznych mocy
produkcyjnych w Turcji (roztozone na lata 2017-2018) zbiegto sie w czasie z silnym popytem na swiecie oraz ograniczeniami
produkcji, ze wzgledu na ochrone srodowiska, na najwiekszym swiatowym rynku - w Chinach. Sytuacja ta stworzyta warunki
dla wiekszej globalizacji rynku sody kalcynowanej oraz ostabita zagrozenie ewentualng nadpodazg w Europie (w efekcie
tureckich inwestycji). Dalsze inwestycje w nowe moce w réoznych regionach swiata powinny zostaé zbilansowane przez
stabilny wzrost zapotrzebowania na sode (prognozowane poréwnywalne przyrosty zdolnosci wytwoérczych i popytu).

Soda oczyszczona

2\ Grupa CIECH jest drugim najwiekszym producentow sody oczyszczonej w Europie.

Soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim do produkcji pasz (jako regulator kwasowosci), zywnosci (m.in.
jako sktadnik proszkéw do pieczenia i napojéw musujgcych), farmaceutykéw, detergentéow i kosmetykdéw oraz do
oczyszczania gazéw spalinowych (gtéwnie do odsiarczania). W przemysle chemicznym stosowana jest do produkcji
barwnikéw i sSrodkéw 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$s¢ wymagana jest rowniez w zastosowaniach medycznych, np. w
hemodializie.

W Europie soda oczyszczona znajduje zastosowanie przede wszystkim do produkcji pasz oraz oczyszczania spalin
(odpowiednio ok. 1/3 i 1/4). Innymi istotnymi segmentami sg produkcja srodkéw spozywczych i hemodializa.

RYSUNEK 14: STRUKTURA ZUZYCIA SODY OCZYSZCZONE!
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie IHS Markit.

Globalne moce produkcyjne w zakresie sody oczyszczonej szacowane sg na ok. 6,5 min ton/rok. Azja odpowiada za ponad
50% tych zdolnosci. Udziat Europy wraz z Rosjg i Turcjg siega niemal 30%, a Ameryki Ptn. rzedu 17%.

Rynkiem dziatania dla Grupy CIECH w zakresie sody oczyszczonej jest rynek krajowy oraz rynki zagraniczne, w ktérych
dominujg kraje Europy Zachodniej. Udziaty Grupy CIECH w rynku sody oczyszczonej oscylujg na poziomie okoto 11% w
Europie i 3% globalnie. Soda oczyszczona jest produkowana w dwodch nalezacych do Grupy zaktadach sodowych: w
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Inowroctawiu i w Stassfurcie. CIECH Soda Polska S.A. jest jedynym producentem sody oczyszczonej w Polsce z udziatem
rynkowym sprzedazy na tym rynku na poziomie ok. 2/3. Udziat Grupy CIECH w rynku niemieckim wynosi ok. 25%.

RYSUNEK 15: MOCE PRODUKCYJNE SODY OCZYSZCZONEJ NA SWIECIE WG REGIONOW
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit

RYSUNEK 16: NAJWIEKSI PRODUCENCI SODY OCZYSZCZONEJ W REGIONIE OBEJMUJACYM EUROPE | TURCIE WG MOCY
PRODUKCYJNYCH W 2018 ROKU
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie IHS Markit i danych z firm.

W regionie Europy (wraz z Turcjg) zdolnosci produkcyjne w zakresie sody oczyszczonej szacuje sie na ok. 1,9 mln ton rocznie;
w tym nowe instalacje Grupy Ciner w Turcji o mocy 300 tys. ton/rok, na bazie zt6z trony, oddane do uzytku w latach
2017-2018. Najwiekszym producentem w Europie i na Swiecie jest koncern Solvay, ktéry posiada fabryki w siedmiu krajach.
Obecnie Grupa CIECH z mocami na poziomie 150 tys. ton/rok jest drugim producentem na kontynencie europejskim
(czwartym po Solvay oraz Grupach Ciner i Sisecam w regionie uwzgledniajgcym Turcje).

Polski i europejski rynek sody oczyszczonej, podobnie jak sody kalcynowanej, to rynki dojrzate, nie ulegajace gwattownym
zmianom o rocznych stopach wzrostu rzedu 3%-4% procent rocznie.

W najblizszych latach ponad przecietnej dynamiki mozna spodziewac sie w
zakresie segmentu hemodializy ze wzgledu na wzrost zachorowan Wzrost popytu na sode oczysz-
zwigzanych ze wspdtczesnym stylem zycia w krajach rozwinietych (gtéwnie czong wspierany jest przez
choroby nerek wywotane cukrzycg). Z uwagi na rosngce wymogi ochrony
Srodowiska przewidywany jest tez istotny wzrost zuzycia sody oczyszczonej
w sektorze odsiarczania gazéw spalinowych.

globalne megatrendy.

Wsrdd sektorow, do ktérych kierowana jest soda oczyszczona najbardziej wrazliwym na dekoniunkture jest zazwyczaj
sektor paszowy. W Polsce sektor ten jest jednak bardziej odporny na wahania koniunktury niz ma to miejsce na wiekszosci
rynkéw Europy.
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W ramach inwestycji Grupy Ciner typu greenfield w nowa fabryke sody kalcynowanej w Turcji na bazie naturalnego surowca
- trony wdrazane s3g takze nowe instalacje sody oczyszczonej (nominalne moce 200 tys. ton/rok). Inwestycja ta moze
przyczyni¢ sie do okresowej nadpodazy produktu w Europie i sasiednich regionach. Dotyczy¢ to bedzie jednak

podstawowych gatunkéw sody oczyszczone;j.

S6l warzona

)L Grupa CIECH jest najwiekszym polskim producentem soli warzonej, a jej udziat w krajowych mocach
wytworczych wynosi ok. 85%.

Od poczatku obecnej dekady produkcja soli na swiecie wykazywata tendencje rosngca z poziomu ok. 300 min ton w 2010
roku do ok. 330 mIn ton w 2018 roku. Dziesieciu najwiekszych producentéw (krajéw) odpowiada za 3/4 globalnej podazy.
WSrdd nich znajduja sie tylko dwa kraje z Europy (Niemcy wytwarzajgce ok. 15 mln ton/rok i Rosja z produkcjg rzedu 10 min
ton/rok). Polska (wytwarzajgca ponad 4 min ton soli w roku) zajmuje miejsce w drugiej dziesigtce globalnego rankingu, a jej

udziat w catkowitej produkcji siega 1,3%.

RYSUNEK 17: GROWNI PRODUCENCI SOLI NA SWIECIE (W TYM POLSKA)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie USGS.

Europejskie zdolnosci wytworcze soli s3 szacowane na ok. 100 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 rzedu 9-10 mlIn ton/rok i zaktadami wytwdrczymi w
kilku krajach Europy Zachodniej. Duze zdolno$ci produkcyjne (powyzej 5 min ton/rok) posiadajg takze: ukraifiska firma
Artyomsol (rzedu 7 min ton/rok, moce wykorzystywane ostatnio w niewielkim stopniu) i chemiczny koncern Akzo Nobel
(rzedu 6 min ton/rok).

W handlu na rynku europejskim sol wystepuje najczesciej w dwdch rodzajach: kamiennej i warzonej. Sél warzona nalezy do
kluczowych produktéw Grupy CIECH, ktéra oferuje gatunki przeznaczone m.in. do zywnosci, uzdatniania wody, dla
przemystu chemicznego oraz do pasz i karmienia zwierzat.

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
detergentow i barwnikdw) oraz procesach uzdatniania i zmiekczania wody. Stosowana jest takze w przemysle spozywczym
(w tym: piekarniczym, owocowo-warzywnym oraz miesnym). Sél warzona o czystosci farmakopealnej uzywana jest rowniez

w przemysle farmaceutycznym.
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W Europie najwiecej soli znajduje zastosowanie w przemysle sody kalcynowanej oraz chlorowo — alkalicznym (ok. potowa
popytu). W ostatnich latach duzo mniej soli zuzywa drogownictwo. W skali globalnej jedynie na kontynencie pétnocno-
amerykanskim udziat soli w drogownictwie ma swdj znaczgcy udziat (ok. 1/3). W pozostatych regionach $wiata dominujgcym
odbiorcg soli jest przemyst chemiczny (chlorowo-alkaliczny i sody kalcynowanej). W Azji (poza Chinami) oraz Ameryce
tacinskiej, Afryce i na Bliskim Wschodzie znaczace ilosci soli przeznacza sie do spozycia bezposredniego i produkcji zywnosci.

RYSUNEK 18: STRUKTURA ZUZYCIA SOLI W EUROPIE

Pozostate 34% Chloroalkalia 24%

Zywnoéé 2%

Drogownictwo 1%/
—

Zrédto: Szacunki na podstawie Roskill

Soda kalcynowana 25%
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Struktura rynku soli w Polsce rézni sie od segmentacji w skali europejskiej. Zdecydowanie wieksze znaczenie posiada sol
uzywana do produkcji sody kalcynowanej, w drogownictwie i konsumpcji bezposredniej, a mniej w przemysle chloro-
alkaliow.

RYSUNEK 19: PRODUKCIJA SOLI W POLSCE Z PODZIALtEM NA RODZAJE W LATACH 2007-2018
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie GUS; *szacunki na podstawie czesciowych danych za 12 miesiecy

Polska nalezy do czotéwki producentéw soli w Europie. W ostatnich latach tgczna roczna produkcja soli warzonej, kamiennej
i solanki wykazywata wahania miedzy 3,9 min ton i 4,5 min ton.

Polski rynek soli, podobnie jak rynek europejski, jest rynkiem dojrzatym. Wielkos$¢ zuzycia soli warzonej wykazuje niewielkg
srednioroczng dynamike wzrostu rzedu 1%-1,5%. Najwazniejszymi motorami tego wzrostu sg gtéwnie produkty solne
wysoko przetworzone np. stosowane do uzdatniania wody i w ochronie zdrowia. Duzg zmiennoscig charakteryzuje sie
natomiast rynek soli kamiennej, ktérej gtdwnym zastosowaniem jest zimowe utrzymanie drég. Popyt na sol kamienng w
przypadku anomalii pogodowych potrafi zmieniac sie o kilkadziesigt procent. Grupa CIECH nie dostarcza duzych ilosci soli
do sektora drogowego i dlatego anomalie pogodowe praktycznie nie wptywajg na wielkosc jej sprzedazy.
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Grupa CIECH odgrywa natomiast istotng role w segmentach: soli spozywczej (przemyst spozywczy i spozycie bezposrednie),
uzdatniania wody i przemystu chemicznego.

Na rynku krajowym Grupa CIECH jest najwiekszym polskim producentem soli warzonej z mocami wytwdrczymi na poziomie
550 tys. ton rocznie, a jej udziat w krajowych zdolnosciach produkcyjnych wynosi ok. 85%.

W perspektywie kilku najblizszych lat kierunki i dalsza dynamike rozwoju globalnego rynku soli determinowa¢ beda ogdlny
rozwoj gospodarczy (ze wzgledu na duzg 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-alkaliow i sody kalcynowanej wytwarzanej
metodg syntetyczng). Prognozowane tempo wzrostu zuzycia soli w skali Swiatowej powinno by¢ poréwnywalne do lat
poprzednich czyli Sredniorocznie rzedu 1,5%.

Ze wzgledu na globalne trendy ekonomiczne, spoteczne czy demograficzne, w
przemysle solnym na znaczeniu zyskuja produkty specjalistyczne. Rosnie Na swiecie widoczny jest

Swiadomos¢ w zakresie koniecznosci podnoszenia jakosci wody — widoczny wzrost popytu na produkty
jest wzrost zapotrzebowania na tabletki solne ze strony wielu gatezi

i ) i specjalistyczne przemystu sol-
przemystu, a takze gospodarstw domowych. Sél warzona o czystosci

nego — tabletki solne, sél wy-

farmakopealnej uzywana jest z kolei w coraz wiekszych ilosciach w przemysle
farmaceutycznym. Ze wzgledu na rozwdj choréb cywilizacyjnych zwigzanych korzystywang w farmacji i
ze stylem zycia w krajach rozwinietych, rosng wydatki na ochrone zdrowia. przemysle spozywczym.

Poprawia sie rowniez jakos¢ farmaceutykédw, co warunkuje wzrost zuzycia soli

wykorzystywanej w tym przemysle.

Perspektywy rozwoju rynku soli warzonej w Europie, w tym takze w Polsce, oceniane s3 jako stabilne. Mozliwe wzrosty
iloSciowe uwarunkowane beda dynamikg sprzedazy w sektorze produktow wysoko przetworzonych np. do systemdw
uzdatniania wody. Ze wzgledu na dominujaca role soli kamiennej w rynku soli ogdtem, stosowang gtéwnie w drogownictwie,
sprzedaz tego rodzaju 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.

2.2.2 SEGMENT ORGANICZNY

Srodki ochrony roslin (SOR)

@ Grupa CIECH jest najwiekszym polskim producentem s$rodkéw ochrony roslin oraz jednym z lideréw na
krajowym rynku herbicydow.

Ponad 40% globalnej sprzedazy Srodkédw ochrony roslin dotyczy herbicydéw. Fungicydy i insektycydy stanowig odpowiednio
ok. 30% i 25% wartosci Swiatowego rynku.

RYSUNEK 20: STRUKTURA RODZAJOWA ZUZYCIA SRODKOW OCHRONY ROSLIN NA SWIECIE WG WARTOSCI

Insektycydy

Fungicydy 29% 25%

Herbicydy 43% Inne 3%

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie Phillips McDougall.
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W 2018 roku, tak jak w latach poprzednich, swiatowy rynek agrochemikaliéw przeznaczonych do ochrony roslin byt
zdominowany przez kilku gtéwnych globalnych producentow: Syngenta (przejeta w 2017 roku przez ChemChina), Bayer
(ktory w 2018 roku, przejat kontrole nad amerykarnskim koncernem Monsanto), Corteva (efekt potgczenia Dow Chemicals i
DuPont w 2017 roku) oraz BASF. Firmy te sg gtéwnymi uczestnikami swiatowych rynkéw, poniewaz posiadajg istotny wptyw
na kierunki rozwoju branzy, w tym: opracowywanie nowych technologii oraz wprowadzanie na rynek innowacyjnych
produktow. taczny udziat wyzej wymienionych producentow w catkowitej Swiatowej sprzedazy agrochemikaliow oceniany
jest na ok. 2/3.

Szacuje sie, ze w 2018 roku wartos¢ sprzedazy producentow na globalnym rynku srodkéw ochrony roslin siegata
ok. 56-57 mld USD i byta 0 4% wyisza od roku poprzedniego. Ten stosunkowo duzy wzrost osiggniety zostat gtéwnie dzieki:
bardzo dobrej koniunkturze na duzym rynku w Brazylii oraz wysokim cenom w rezultacie obserwowanych niedoboréw
podazy. W przypadku Chin (jednym z czotowych rynkéw) wysokie ceny wynikaty zaréwno z rosngcych wymagan dotyczgcych
ochrony srodowiska, jak i dziatar konsolidacyjnych w branzy agrochemikalidéw.

RYSUNEK 21: STRUKTURA SPRZEDAZY SRODKOW OCHRONY ROSLIN WG REGIONOW (% WARTOSCI)

Azja 30% Europa 22%

Inne 4%

Ameryka tac. 24%
® Ameryka Pin. 20%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Phillips McDougall.

Azja i Ameryka taciniska sa obecnie najwiekszymi regionalnymi rynkami srodkéw ochrony roslin z udziatem w globalnych
sprzedazach odpowiednio ok. 30% i 24%. Troche mniejsze sg rynki Europy i Ameryki Pin. (okoto 20% kazdy). Wartos¢ rynku
europejskiego w 2018 roku szacuje sie na ok. 12,8 mld USD (10,9 mld EUR). Na pozostate regiony swiata przypada kilka
procent Swiatowej konsumpcji Srodkéw ochrony roslin.

0d poczatku do potowy biezgcej dekady popyt na SOR w Europie rést w bardzo szybkim tempie (rzedu 8 procent rocznie
wg wartosci w EUR). Od 2016 roku europejskie sprzedaze utrzymuja sie na zblizonym poziomie ok. 11 mld EUR, co nalezy
wigzac z tym, ze Europa jest bardzo dojrzatym rynkiem. Brak istotnej zmiany sprzedazy w 2018 roku jest wynikiem dwdch
odmiennych czynnikéw: szybkiego rozwoju upraw zb6z na wschodzie kontynentu i niekorzystnych warunkéw pogodowych
na zachodzie.

Generalnie perspektywy dla dalszego rozwoju europejskiego rynku srodkdw ochrony roslin oceniamy pozytywnie
szczegdlnie w zakresie srodkéw generycznych, ktére produkuje Grupa CIECH.
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RYSUNEK 22: SPRZEDAZ SRODKOW OCHRONY ROSLIN W EUROPIE W LATACH 2010-2018

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie Phillips McDougall.

mld EUR

10,9 11,3 10,9 11,0 10,9
10,0 10,5
8,8
18 ||| |||
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

0d wielu lat w Europie najwiekszymi rynkami SOR sg Francja, Niemcy, Wtochy, Rosja, Hiszpania, Wielka Brytania i Polska.

W Polsce od poczatku obecnej dekady zuzycie sSrodkéw ochrony roslin wykazywato tendencje rosngca z pewnymi wahaniami
w przedziale 70-100 tys. ton/rok (w masie). Szacowany spadek tonazu w 2018 roku nalezy wigza¢ gtéwnie z niekorzystng
pogoda (susza). Pomimo generalnie wzrostowego trendu w zakresie lokalnej produkcji SOR na polskim rynku nadal dominujg
dostawcy zagraniczni posiadajacy bardzo bogatg oferte asortymentowa.

Udziat importu wg masy stanowi 60%-70% popytu (ok. 90% wg wartosci). Przyczyng tak duzej dysproporcji jest brak
wystarczajgcej oferty producentéw polskich, ktérzy dysponujg o wiele mniejszymi srodkami finansowymi na prowadzenie
badan nad nowymi preparatami, ich rejestracje i wprowadzenie na rynek.

W strukturze zuzycia SOR w Polsce udziat herbicydéw jest podobny do globalnego. W naszym kraju zuzywa sie natomiast
stosunkowo wiecej fungicyddw, z uwagi na duzy udziat zbéz w powierzchni gruntéw uprawnych oraz spore znaczenie
ogrodnictwa. Zuzycie insektycyddw jest mniejsze niz przecietne w skali Swiatowe;.

RYSUNEK 23: PRODUKCJA | ZUZYCIE SRODKOW OCHRONY ROSLIN W POLSCE W LATACH 2007-2018 W UJECIU ILOSCIOWYM

tys. ton w masie

39 37 92
81
78 75 74 72 73
63 64
43 a1 20 44 46
28 29 29 29 33

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018*

97 01

W produkcja M popyt

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

Gtownymi podmiotami dziatajagcymi na rynku polskim s koncerny globalne oraz kilku lokalnych wytwdrcéw.
CIECH Sarzyna S.A. jest najwiekszym krajowym producentem. Dziatalnos$¢ tej spodtki w zakresie Srodkdéw ochrony roslin
koncentruje sie na rynku polskim, gdzie Grupa CIECH posiada udziat na poziomie rzedu 5%-6% (wg wartosci). W segmencie
herbicydéw zbozowych, gtéwnej grupie produktowej, udziat ten jest wiekszy — rzedu 20%. W ostatnich latach Grupa CIECH
konsekwentnie wdrazata strategie rozwoju (w obszarze ochrony roslin), ktéra polegata na intensyfikacji dziatarh badawczo-
rozwojowych, rozbudowie oferty produktowej oraz wzmocnieniu obszaréw sprzedazy i marketingu. Jednga z podstaw dalszego
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rozwoju jest ekspansja na rynki zagraniczne, czego efektem w roku 2018 byto nabycie hiszpanskiej spétki Proplan prowadzacej
dziatalnoé¢ w zakresie generycznych SOR, nie tylko w Europie.

W perspektywie najblizszych kilku lat wartos$¢ krajowego rynku srodkéw ochrony roslin powinna utrzymac sie na dosy¢
szybkiej éciezce wzrostu (rzedu 3%). W Polsce jednostkowe zuzycie substancji aktywnych SOR w kg na 1 ha gruntéw ornych i
upraw trwatych jest nadal duzo nizsze niz Srednia w Unii Europejskiej.
Ponadto mozna przypuszczaé, ze dobra sytuacja ekonomiczna polskich

Strategia rozwoju Grupy CIECH w
& ) Py rolnikbw powinna utrzymac sie dzieki otrzymywanym doptatom

zakresie srodkéw ochrony roslin

bezposrednim z UE. Dodatkowo, kontrowersje dotyczgce upraw roslin
obejmuje intensywne dziatania ba- modyfikowanych genetycznie (GMO) powinny skutecznie wptywac na

dawczo-rozwojowe, rozbudowe wzrost popytu na tradycyjne srodki ochrony roslin.

oferty produktowej, postepujaca Na kolejne kilka lat przewiduje sie dalszy dynamiczny wzrost globalnego

. : . . - . o p0y ¢ . ;
ekspansje zagraniczna popytu nalsrodkl ochrony roslin ,W tempie rz'edu 3%-4% Sredniorocznie
(wg wartosci). Motorami wzrostéw beda zaréwno rynki zamorskie takie

jak Brazylia, Chiny, Indie, USA, Kanada jak i europejskie: Niemcy,

Hiszpania, Wtochy.

Prognozy rynkowe opierajg sie na zatozeniach malejacej wielkosci gruntéw ornych w skali swiata, rosngcej populacji i
wynikajacej z tego koniecznosci ciggtego zwiekszania plondw. Z drugiej strony na rozwdj zuzycia Srodkéw ochrony roslin beda
wptywaty rézne krajowe i miedzynarodowe organy regulacyjne, ktérych zadaniem jest monitorowanie stosowania srodkéw
ochrony roslin w celu zmniejszenia ich negatywnego wptywu na srodowisko naturalne.

Zywice epoksydowe i poliestrowe nasycone

Grupa CIECH jest jedynym polskim producentem zywic epoksydowych oraz istotnym dostawca tych zywic na
@ europejskie rynki.

Wiekszos¢ zywic epoksydowych oferowanych na rynku ma charakter standardowych masowych produktéw typu commodities
(ok. 80%). Pozostate — typu specialties — przeznaczone s do zastosowan niszowych takich jak kompozyty w przemysle
lotniczym lub energetyce wiatrowej. W Europie zywice te sg stosowane gtéwnie (45%) do produkcji farb proszkowych i
lakieréw (chemoodpornych, izolacyjnych, elektroizolacyjnych). Ok. 20% wolumenu zywic epoksydowych zuzywa sie do
produkcji kompozytéw. Kolejne 15% znajduje zastosowanie w budownictwie (masy posadzkowe, kity, szpachléwki, spoiwa
powtok ochronnych, wyktadziny $cienne), a ok. 10% w branzy elektrycznej i elektronice.

RYSUNEK 24: SEGMENTY ZASTOSOWAN ZYWIC EPOKSYDOWYCH W EUROPIE

Branza elektryczna

Kompozyt 209
@ pozvyy 0% i elektronika 10%

Budownictwo 15%

Inne 11%

Farby i lakiery 44%
[

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Globalne zdolnosci wytwdrcze zywic epoksydowych (ptynnych i statych) szacuje sie na poziomie 5,2-5,3 min ton/rok: Azja
(ponad 2/3), Europa z WNP (ok. 900 tys. ton/rok), Ameryka Ptn. (ok. 700 tys. ton/rok). Mimo nadpodazy w niektdrych rejonach
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Swiata w ostatnim roku zanotowano zwiekszenie podazy zywic epoksydowych w Azji (Korea). Najwieksi globalni producenci
zywic to KUKDO (Korea Ptd.), Nan Ya (Tajwan), Jiangsu Sanmu (Chiny) oraz koncerny pochodzace z USA: Hexion, Olin i
Huntsman. Wymienione firmy odpowiadajg tacznie za ok. 40% $wiatowej produkcji tych zywic.

Grupa CIECH poprzez spétke CIECH Sarzyna S.A. jest jedynym producentem zywic epoksydowych w Polsce i jednym z
kilkunastu w Europie (w zakresie zywic bazowych). Zdolnosci produkcyjne Grupy okresla sie na 30 tys. ton/rok.
Najpowazniejszymi konkurentami w Polsce sg dostawcy z krajow UE i Dalekiego Wschodu. Podstawowymi rynkami
eksportowymi Grupy CIECH s3 kraje Europy Zachodniej i Srodkowe;j.

RYSUNEK 25: STRUKTURA GEOGRAFICZNA MOCY PRODUKCYJNYCH ZYWIC EPOKSYDOWYCH

.Ameryka Pin. 13% Inne 1%

Azja 69%
Europaz WNP 17% /
@

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Wielkos¢ globalnego rynku zywic epoksydowych (ptynnych i statych) w 2018 roku szacuje sie na poziomie 3,4-3,5 min ton.
Popyt w catej Europie (razem z WNP) oceniany jest na ponad 450 tys. ton/rok a udziat Grupy CIECH w europejskim rynku na
ok. 4%. Odpowiednio krajowe zuzycie szacujemy na poziomie rzedu 25 tys. ton/rok, a nasz udziat na ok. 20%.

Pomimo rosngcego zuzycia wykorzystanie mocy wytworczych w Europie jest bardzo niskie (na poziomie 50%). Wynika to ze
znacznego wzrostu zdolnosci wytworczych w poprzednich latach, stosunkowo niskiego lokalnego popytu i importu,
szczegblnie z Azji.

Dtugoterminowo prognozy wzrostu popytu sg dosy¢ optymistyczne (globalnie
Sredniorocznie o ok. 4%). Najwiekszych dynamik rozwoju nalezy spodziewac sie Grupa CIECH prowadzi pro-
na najwiekszym rynku — w Azji; za$ najmniejszych — w Europie (rzedu 2%-3%).

ram rozwoju nowych produk-
Ponad przecietne prognozy wzrostu zaktada sie dla relatywnie matego rynku & ) yenp

téw dedykowanych na szybko

Europy Srodkowo-Wschodniej.

W kolejnych latach podstawowymi segmentami decydujgcymi o wzroscie rosnacy rynek kompozytow.

zuzycia zywic epoksydowych bedg kleje oraz kompozyty dla lotnictwa i
elektrowni wiatrowych (globalnie) 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. Poprzez
CIECH Sarzyna S.A., Grupa CIECH jest producentem zywic poliestrowych nasyconych, z mocami wytwdrczymi na poziomie
12 tys. ton/rok. Zywice poliestrowe nasycone zuzywane sg gtéwnie do produkcji bezrozpuszczalnikowych farb proszkowych,
aich rynek w Europie szacowany na 230-240 tys. ton/rok rozwija sie w sredniorocznym tempie rzedu 2%-3%.

Rynek zywic poliestrowych nasyconych jest zdominowany przez globalne podmioty, a ze wzgledu na zlokalizowanie mocy
wytworczych, wymiana handlowa miedzy kontynentami jest niewielka. Do najwiekszych importeréw netto nalezg Niemcy
oraz Wielka Brytania, z kolei najwieksi eksporterzy netto to Holandia, Hiszpania, Wtochy. Wzrost rynku zywic poliestrowych
nasyconych wynika przede wszystkim z rozwoju segmentu farb proszkowych w budownictwie, segmencie AGD oraz maszyn i
urzadzen.

Podstawowymi rynkami sprzedazy Grupy CIECH sg: Polska oraz kraje Europy Zachodniej i Srodkowe;j.
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Zywice poliestrowe nienasycone

Swiatowy rynek zywic poliestrowych nienasyconych jest zwigzany z ich zuzyciem w budownictwie (okoto 50%) oraz produkgji
jachtow i srodkow transportu na lgdzie. W Europie zdecydowana wiekszos¢ tych zywic jest stosowana w przemysle
budowlanym i transportowym. Zapotrzebowanie tych dwdch segmentéw stanowi ok. 2/3 rynku.

RYSUNEK 26: SEGMENTY ZASTOSOWAN ZYWIC POLIESTROWYCH NIENASYCONYCH W EUROPIE

Okretownictwo 8%

Pozostate kompozyty 9%

/O

Inne 16%

Transport
ladowy 19%

Budownictwo  48% :/

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych IHS Markit.

Globalne zdolnosci wytwdrcze zywic poliestrowych nienasyconych szacowane sg na ok. 9 min ton/rok. Z tego ponad 1 min
ton/rok przypada na Europe (razem z WNP).

RYSUNEK 27: STRUKTURA GEOGRAFICZNA MOCY PRODUKCYJNYCH ZYWIC POLIESTROWYCH NIENASYCONYCH

Inne 9%

=0

Ameryka Ptn. 13%

Azja 67%

Europaz WNP 11%

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych IHS Markit.

W Europie dziata ok. 30 producentéw tych zywic. Najwieksza czwdrka obejmuje ok. 60% europejskich mocy wytworczych.
Nalezg do niej miedzynarodowe koncerny: Grupa Polynt-Reichhold, Aliancys - AOC (joint venture CVC i DSM), Ashland i Scott
Bader. Mali producenci ze wzgledu na ostrg konkurencje koncentrujg sie na ogdt na wysokowartosciowych niszach.

Najwiekszym producentem zywic poliestrowych nienasyconych w Polsce jest Lerg S.A. Drugim krajowym wytwérca jest Grupa
CIECH (z mocami rzedu 30 tys. ton/rok.). W zakresie tych zywic znaczna cze$¢ sprzedazy jest kierowana na rynek krajowy
(o wielkosci ponad 60 tys. ton/rok), w ktérym Grupa CIECH posiada udziat rzedu 20%. Zywice z CIECH Sarzyna S.A. dostarczane
sg takze na rynki innych krajow Europy. Istotnymi konkurentami na polskim rynku (obok krajowych) sa dostawcy z Finlandii,
WHtoch, Francji, Niemiec, WIk. Brytanii, Holandii i Czech.

Konsumpcje zywic poliestrowych nienasyconych w Europie (z WNP) szacujemy na ok. 400 tys. ton/rok.
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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 (Sredniorocznie ok. 2% wobec globalnej dynamiki rzedu 4%).

W najblizszej przysztosci na rynku europejskim nadal dominujgce znaczenie (dla sprzedazy zywic) bedzie miato budownictwo
(rurociagi, zbiorniki, elementy konstrukcyjne, sztuczny marmur itd.). Istotny bedzie tez segment motoryzacyjny
(zastepowanie czesci metalowych elementami wykonanymi z uzyciem zywic). Jakkolwiek te dwa kierunki zuzycia beda
charakteryzowaty sie dosy¢ wolnymi dynamikami wzrostu.

Miekkie pianki poliuretanowe (PUR)

@ Grupa CIECH posiada okoto 16% udziat w krajowym rynku pianek poliuretanowych.

Miekkie pianki poliuretanowe stosuje sie gtéwnie w produkcji mebli i samych materacéw do spania, ktére odpowiadajg za
zuzycie okoto 75% tego tworzywa. Kolejne ok. 15-20% tych pianek znajduje zastosowanie w przemysle samochodowym do
produkcji siedzen, wykonczenia wnetrz oraz przemysle tekstylnym. W zwigzku z tym popyt na pianki jest bardzo wrazliwy na
cykle gospodarcze.

RYSUNEK 28: SEGMENTY ZASTOSOWAN MIEKKICH PIANEK POLIURETANOWYCH W EUROPIE

Motoryzacja 15-20% ®
Meble i materace 75-80%

Inne 3-5%
—.

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych firmy IAL Consultants i Europur.

Ze wzgledu na witasciwosci fizyczne (niski ciezar wiasciwy) pianki PUR s3 sprzedawane jedynie na lokalnych rynkach. Baza
produkcyjna rozwija sie wiec blisko potencjalnych odbiorcéw. Grupa CIECH dziata przede wszystkim na rynku polskim,
jakkolwiek rozwija tez sprzedaze eksportowe. Klientami Grupy sg producenci mebli oraz przetwércy pianek.

W skali globalnej produkcja pianek poliuretanowych jest bardzo rozdrobniona (ponad tysigc wytwoércéw o tgcznych mocach
rzedu 6 min ton/rok). Zdolnosci produkcyjne polskich wytwdrcéw szacuje sie na 210-220 tys. ton/rok. Najwieksi konkurenci
Grupy CIECH na rynku polskim to: Eurofoam, Vita Polymers i MZCh Organika. Duze zdolnos$ci wytwdrcze posiada tez IKEA, s
one jednak przeznaczone gtdwnie na potrzeby wtasne.

Grupa CIECH poprzez CIECH Pianki Sp. z 0.0. posiada ok. 16% udziat w krajowym rynku elastycznych pianek.

Oczekuje sig, ze w ciggu najblizszych kilku lat globalny rynek elastycznych
pianek poliuretanowych (szacowany na niemal 6 min ton) bedzie rozwijat W przemysle meblarskim, ktory
sie w tempie rzedu 3%-4%. Zwigzane to bedzie gtdwnie ze wzrostem

jest gtéwnym odbiorca pianek
stopy zyciowej w krajach rozwijajagcych sie (szczegdlnie w Azji).

Grupy CIECH, w ostatnich kilku la-

stosowane w przemysle meblarskim, jest szacowane na 1,3 - 1,4 min tach utrzymywata sig bardzo dobra
ton/rok (z uwzglednieniem Turcji). Polski rynek tych pianek oceniamy za$ koniunktura.

Europejskie zapotrzebowanie na miekkie pianki poliuretanowe, takie jak

na ponad 200 tys. ton/rok, a tempo jego dalszego rozwoju na ok. 3%
Sredniorocznie.

Generalnie popyt na poliuretanowe pianki elastyczne jest uzalezniony od sytuacji w branzach, bedacych najwiekszymi
konsumentami produktu, a wiec: meblowej oraz motoryzacyjnej. W przypadku krajowego przemystu meblarskiego bardzo
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dobra koniunktura byta notowana od ok. 5 lat. Jakkolwiek rok ubiegty charakteryzowat sie pewnym ostabieniem dynamiki
wzrostu; zapewne w duzej mierze zwigzanym ze stagnacja na niemieckim rynku meblarskim — najwazniejszym dla polskiego
eksportu mebli. Wg danych GUS krajowa produkcja sprzedana mebli ogétem zwiekszyta sie 0 5,9% w 2018 roku wobec +7,5%
w 2017 roku. Wyniki ekonomiczne i finansowa kondycja przemystu meblowego (ukierunkowanego gtéwnie na eksport) sg
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.

2.2.3 SEGMENT KRZEMIANY | SZKtO

Krzemiany sodu (szkliwo sodowe i szkto wodne sodowe)

Krzemiany sodu sg wytwarzane w postaci statej (szkliwa sodowego) oraz ptynnej (szkta wodnego sodowego wytwarzanego
zazwyczaj poprzez rozpuszczenie szkliwa sodowego w wodzie). Grupa CIECH poprzez spotki CIECH Vitrosilicon S.A. oraz
CIECH Soda Romania S.A. wytwarza i sprzedaje zaréwno szkliwo sodowe, jak i szkto wodne sodowe.

Krzemiany sodu sg uzywane do produkcji krzemionki stracanej (ok. 40% zuzycia w Europie; stosowanej gtéwnie w przemysle
opon i kosmetycznym), detergentow (powyzej 15%), papieru, pokry¢ na bazie bieli tytanowej i materiatdéw ceramicznych oraz
w innych przemystach.

W krajach rozwijajgcych sie dominujg zastosowania zwigzane z produkcjg detergentow, a catkowite zuzycie tych krzemiandw
jest zalezne w duzym stopniu od liczby mieszkancéw.

RYSUNEK 29: SEGMENTY ZASTOSOWAN KRZEMIANOW SODU W EUROPIE

/O

Biel tytanowa,

Produkcja papieru 12% materiaty ceramiczne 11'Vb

.Detergenty 17% Inne 23%

Krzemionka strgcana 37%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Krzemiany sodu nalezg do najbardziej popularnych chemikaliéw nieorganicznych i s3 wytwarzane na catym Swiecie. Ze
wzgledu jednak na ich stosunkowo niskg cene i duze znaczenie w handlu formy ptynnej (krzemiandéw rozpuszczonych w
wodzie) obroty miedzynarodowe realizowane sg zazwyczaj w skali lokalnej, np. tylko w ramach kontynentu europejskiego.
Najwieksze moce produkcyjne sg zlokalizowane w Azji (ok. 60%), za$ najbardziej rozwiniete regiony swiata (Europa, Ameryka
Ptn.) odpowiadajg facznie za kolejne ok. 34% globalnych zdolnosci wytwdrczych.
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RYSUNEK 30: STRUKTURA GEOGRAFICZNA MOCY PRODUKCYJNYCH KRZEMIANOW SODU

Ameryka Pin. 22%

Europa 12%
[

O\

Pozostate 6%

\__ Azja 60%

Moce produkcyjne krzemiandéw sodu w Europie sg szacowane na ok. 1,2 min ton/rok. Jednak wiekszo$¢ tych mocy jest

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych IHS Markit.

zuzywana przez producentow, ktérzy generalnie nie oferuja krzemianéw na wolnym rynku. Europejskie zdolnosci wytwdrcze
sg skoncentrowane w Europie Zachodniej i Centralnej. Liderami europejskiej produkcji krzemianéw sodu sg koncerny PQ i
BASF oraz Grupa CIECH. Udziat naszej Grupy w catkowitych mocach produkcyjnych Europy oceniamy na ok. 14% w zakresie
szkliwa sodowego (trzeci wytwdrca).

Popyt na krzemiany sodu w Europie na wolnym rynku oceniany jest na ok. 400 tys. ton/rocznie i rozwija sie ze srednioroczng
dynamika rzedu 6%. Segmentem o stosunkowo wysokiej dynamice rozwoju jest produkcja krzemionki stracanej.

Grupa CIECH dzieki inwestycjom w rozbudowe mocy w poprzednich latach wzmacnia swoja pozycje na wolnym rynku
krzemianow sodu. Nasze udziaty w sprzedazy krzemianéw w Europie szacujemy na ok. 35%.

Krzemiany potasu

Krzemiany potasu (w formie szkliwa lub szkta wodnego potasowego) sg wykorzystywane jako surowiec w produkcji tynkow i
farb elewacyjnych dla budownictwa, w spawalnictwie (produkcja elektrod), produkcji detergentéw, sit molekularnych,
nawozow i srodkéw ochrony roslin.

Europejski rynek krzemiandw potasu to rynek dojrzaty, charakteryzujacy sie niewielka dynamika wzrostu na poziomie rzedu
1% rocznie. Pozytywnie na wzrost tego obszaru wptywajg segmenty rozwijajace sie z ponad przecietng dynamika: rynek
detergentéw specjalistycznych w formie ptynnej oraz rynek sit molekularnych (stosowanych do oczyszczania gazéw w réznych
procesach chemicznych). Na europejskim rynku dziata kilku producentéw szkliwa potasowego, a dominujgcy udziat w rynku
majg firmy Van Baerle i PQ. Moce produkcyjne w Europie szacujemy na poziomie rzedu 60 tys. ton/rok; w tym moce Grupy
CIECH w spétce CIECH Vitrosilicon S.A. siegaja ok. 3 tys. ton/rok.
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RYSUNEK 31: SEGMENTY ZASTOSOWAN KRZEMIANOW POTASU W EUROPIE

Pozostate 13%

/)—0

Sita molekularne 12%'

Budownictwo 42%

N

Spawalnictwo 17% /
@

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych IHS Markit.

Detergenty 16%
05 genty 0‘

Opakowania szklane (lampiony ozdobne, stoje)

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

Lampiony ozdobne

Znicze nagrobne s produktami stosowanymi gtéwnie w Polsce i w niektérych krajach Europy Srodkowej. Stad dziatalno$¢
Grupy CIECH w tym zakresie koncentruje sie na rynku krajowym. Popyt na znicze jest zwigzany z tradycjg odwiedzania
cmentarzy, a wiekszo$¢ sprzedazy zniczy jest realizowana kazdego roku w okolicach 1 listopada. Dostawy lampionéw do
produkcji zniczy sg realizowane wczesniej, gtéwnie w drugim i trzecim kwartale roku.

W Polsce jest tylko kilku producentéw szklanych lampiondw ozdobnych (huty szkta). Natomiast gotowe znicze sa wytwarzane
przez ok. 300 firm, ktére zazwyczaj kupujg lampiony bezposrednio u producentéw. Najwiekszymi producentami szklanych
lampiondw sg: CIECH Vitrosilicon S.A. w ltowej i HS Stawa S.P. w Kielcach.

Wielkos¢ krajowego rynku szklanych lampionédw ozdobnych szacowana jest na ok. 220 mln sztuk/rok. Zdecydowanym liderem
tego rynku od wielu lat jest Grupa CIECH poprzez spétke CIECH Vitrosilicon S.A. Podstawowymi atutami lidera s3: potencjat
produkcyjny oraz bogata i réznorodna oferta asortymentowa. Rynek szklanych lampionéw jest rynkiem bardzo dojrzatym i
nie sg przewidywane wzrosty popytu.

Stoje

CIECH Vitrosilicon S.A. specjalizuje sie w produkcji stojow typu COMFORT, ze szklang przykrywka z zamknieciem zatrzaskowo-
klamerkowym, stosowanych na niszowych rynkach (do przechowywania produktéw sypkich oraz innych nie wymagajacych
pasteryzacji). Grupa CIECH jest jedynym polskim producentem takich stojow, sprzedaz jest realizowana w Polsce oraz na
eksport (ok. 10%). Konkurencyjne produkty na rynku polskim pochodzg z Niemiec, Chin i Wtoch. Wielkos¢ krajowego rynku
stojow typu Comfort Grupa CIECH szacuje na ok. 3,5 mln sztuk/rok. Grupa z udziatem rzedu 1/4 jest drugim dostawcg na tym
rynku.
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3 | STRATEGIA GRUPY CIECH ORAZ UWARUNKOWANIA ROZWOJU

3.1 STRATEGIA GRUPY CIECH NA LATA 2019 - 2021

Zarzad CIECH S.A. prowadzi ciggtg analize otoczenia rynkowego oraz identyfikacje innowacyjnych rozwigzan zmierzajgcych
do budowy wartosci Grupy CIECH. W zwigzku z tym Zarzad przedstawit aktualizacje strategii Grupy CIECH na lata 2019-2021,
ktéra zostata zatwierdzona uchwatg Rady Nadzorczej 5 grudnia 2018 roku.

Zgodnie z przyjetym dokumentem, strategicznym celem jest maksymalizacja wartosci Grupy CIECH, przede wszystkim poprzez
zwiekszenie przewag konkurencyjnych w kluczowym segmencie sodowym, ciggte polepszanie obstugi klientow, dalsze
inwestowanie w rozwdj bizneséw specjalistycznych w pozostatych segmentach, intensywne wykorzystywanie innowacji i
efektow prac R&D w celu zwiekszania efektywnosci produkcji i poszerzania portfolio produktowego oraz budowanie wartosci
poprzez zmiany w portfolio aktywdw.

Wizjg i ambicjg Grupy CIECH jest stworzenie realnej wartosci dla wszystkich interesariuszy.

RYSUNEK 32: WIZJA | AMBICJE GRUPY CIECH NA LATA 2019-2021

WIZJA GRUPY CIECH 2021

Stworzenie efektywnego i zdywersyfikowanego holdingu chemicznego, ktéry generuje pozytywna wartos¢ dla akcjonariuszy
w dtugim terminie, a poza sodg ma istotng obecnosc w innowacyjnych, specjalistycznych segmentach rynku

AMBICJA GRUPY CIECH
AKCJONARIUSZE KLIENCI PRACOWNICY SPOLECZNOSC I EKOLOGIA
Zwiekszenie wartosci Ciagte zwiekszanie Jeden z najlepszych pracodawcow Zmniejszenie wplywu
Grupy CIECH satysfakeji klientow w branzy chemicznej na srodowisko

MAKSYMALIZACJA
WARTOSCI GRUPY CIECH

CELE FINANSOWE
4,0+ mid 900+ min 22%+ 35%-+
przychody ze sprzedazy EBITDA znormalizowana Rentownosc EBITDA Udziat w EBITDA innych
w 2021 roku w 2021 roku znormalizowanej w 2021 roku bizneséw niz soda

Cele okredlone w strategii Grupy CIECH bedg realizowane poprzez:

TABELA 2: REALIZACJA CELOW STRATEGICZNYCH 2019-2021

Zwiekszenie efektywnosci biznesu sodowego, co przetozy sie na wzrost satysfakcji klientow i
pozwoli na zwiekszenie udziatu w rynku sody oczyszczonej oraz rozwdj biznesu solnego miedzy

Jol innymi poprzez:

e zwiekszenie mocy produkcyjnych sody oczyszczonej i rozszerzenie portfolio m.in. o sode
oczyszczona do dializ (soda),

Segment sodowy e program ciagtej poprawy efektywnosci produkcji, takze poprzez modernizacje energetyki (soda
i sol),

e program zwiekszenia efektywnosci utrzymania ruchu (soda i sél),
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e rozpoczecie produkcji i sprzedaz produktdéw z nowej instalacji zlokalizowanej w Niemczech o
mocy 450 tys. ton od 2021 roku, co oznacza +75% w stosunku do aktualnych mocy (sdl),

o zwiekszenie udziatéw produktéw Grupy w rynku produktéw specjalistycznych m.in. tabletki
solne, sél farmaceutyczna, granulat solny (sél).
Konsekwentne wzmacnianie pozycji rynkowej w segmencie organicznym miedzy innymi poprzez:

e rozwdj portfela substancji aktywnych (wzrost o 40+) oraz nowe rejestracje produktow (wzrost
0 200+) (srodki ochrony roslin),

e umocnienie pozycji na gtéwnych rynkach tj. Polska i Hiszpania oraz rozwdj sprzedazy na
pozostatych rynkach (srodki ochrony roslin),

Segment
organiczny e wzrost udziatu sprzedazy poza Polskg do 40% (srodki ochrony roslin),
e rozwdj produktow specjalistycznych (zywice),
e utrzymanie obecnej pozycji rynkowej (pianki).
QOB Selektywne wzmacnianie pozycji rynkowej miedzy innymi poprzez:
b Db e wykorzystanie rosnacego rynku krzemianoéw,
e utrzymanie obecnej pozycji rynkowej w opakowaniach szklanych.
Segment

krzemiany i szkto

Wizja HR zaktada budowanie srodowiska, w ktdrym najlepsi ludzie mogg sie rozwijac i tworzy¢
kulture efektywnosci, tym samym realizujagc strategie Grupy poprzez:

e budowanie najlepszych zespotow,
Kultura e stworzenie kultury ciggtego zwiekszania efektywnosci,

organizacyjna e wprowadzenie nowoczesnych narzedzi ocen i planowania kariery.

W 2018 roku obowigzywata strategia Grupy CIECH na lata 2014-2019 przedstawiona przez Zarzad Spotki, ktéra zostata
zatwierdzona uchwatg Rady Nadzorczej 3 listopada 2014 roku. Zgodnie z tamtym dokumentem, strategicznym celem byta
maksymalizacja wartosci Grupy CIECH, przede wszystkim poprzez rozwéj w segmencie sodowym i segmencie organicznym.

RYSUNEK 33: STRATEGIA GRUPY CIECH NA LATA 2014-2019 OBOWIAZUJACA W 2018 ROKU

CELE STRATEGICZNE
% Wzrost przychodéw \F/)voggi’ Solgemmf l:lcliﬂa{ow Wozrost EBITDA Wzrost wartosci
24 w segmencie sodowym érodkéw ochrony roglin znormalizowanej . |:| Spotki

MAKSYMALIZACJA
WARTOSCI GRUPY CIECH

CELE FINANSOWE

ok. 3,8 mid zt ok. 660 min zt ok. 17% ponitej 1.

srednioroczne przychody $rednioroczna srednioroczna marza zadtuzenie netto

ze sprzedazy (2014-2019) EBITDA znormalizowana EBITDA znormalizowana do EBITDA
(2014-2019) (2014-2019) w 2019 roku

Do obliczenia wskaznika zadtuzenia netto do EBITDA zatozono srednioroczng stope dywidendy na poziomie 3%. Wartosci dywidendy oraz jej
wyptata bedq zaleze¢ od sytuacji rynkowej oraz kondycji finansowej Grupy CIECH.


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2018 ROK

Cele okreslone w strategii Grupy CIECH byty realizowane poprzez:

TABELA 3: REALIZACJA CELOW STRATEGICZNYCH

Segment sodowy

5

Segment
organiczny

W

OVD
Segment

krzemiany i szkto

Optymalizacja
i rozwoj

Wzmocnienie pozycji lidera w segmencie sodowym na kluczowych rynkach europejskich miedzy
innymi poprzez:

o efektywne dotarcie do nowych klientow,
e dalszy wzrost jakosci produktow,
e budowanie pozycji preferowanego dostawcy,

o rozwdj wyzej przetworzonych gatunkéw sody oczyszczonej.

Konsekwentne wzmacnianie pozycji rynkowej w segmencie organicznym miedzy innymi poprzez:
e wzrost efektywnosci produkg;ji,

e zwiekszenie wykorzystania mocy produkcyjnych (tworzywa oraz srodki ochrony roslin).

Wykorzystanie zwiekszonego popytu na krzemianu sodu:

o zwiekszenie mocy produkcyjnych szklistego krzemianu sodu o ponad 20% poprzez zmiane
profilu produkcji jednego z Wydziatéw w zaktadzie ltowa.

e Optymalizacja portfela produktowego.
e Rozwdj produktéw wysoko przetworzonych dostosowanych do wymagan klientéw (tworzywa).

e Ekspansja geograficzna (Srodki ochrony roslin), ze wsparciem spotki CIECH R&D Sp. z 0.0.,
stanowigcej centrum badawczo-rozwojowe Grupy.

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

3.2 DZIAtANIA STRATEGICZNE W 2018 ROKU

Grupa CIECH konsekwentnie realizuje zatozone dziatania strategiczne, wptywajgce na osigganie celéw finansowych i
maksymalizacje wartosci Grupy.

W odniesieniu do gtéwnych segmentéw dziatalnosci i pozostatych wyznaczonych celéw, nalezy wspomniec o nastepujgcych
dziataniach realizowanych w 2018 roku.

TABELA 4: DZIAtANIA GRUPY CIECH W 2018 ROKU

Segment
sodowy

e Zwiekszanie udziatu sprzedazy do klientéw koricowych.

e Wykorzystanie pozytywnej koniunktury oraz efektywna relokacja wolumendw, ktéra
przyniosta wzrost cen w Rumunii.

e Utrzymanie aktywnosci na rynkach azjatyckich oraz rozwdj sprzedazy na kontynencie
afrykanskim (Nigeria, RPA).

e Specjalizacja w sprzedazy kontenerowej na rynki dalekie — gtéwnie Azja, Afryka.

e Uruchomienie nowej linii pakujgcej w Rumunii, pozwalajgcej zwiekszy¢ sprzedaz w matych
opakowaniach.

e Relokacja sprzedazy w kierunku wyzej marzowych rynkow.
e Rozwdj sprzedazy na polskim rynku paszowym oraz spozywczym (soda oczyszczona).

o Dywersyfikacja wewnatrz segmentowa polegajagca na wprowadzaniu do oferty nowych,
wysoko przetworzonych produktéw — realizowanie inwestycji w sode do dializ o jakosci
farmaceutycznej.
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)

Segment
organiczny

A
SV

Segment
krzemiany i szkto

N

Optymalizacja
i rozwoj

Poprawa obstugi logistycznej w soli poprzez budowe magazynu wysokiego sktadowania.

Rozwdj oferty produktowej w soli — lizawki i granulat solny.

Zakup w Il kwartale 2018 roku hiszpanskiej spotki Proplan, specjalizujgcej sie w rejestracji,
produkcji i dystrybucji fungicyddw, herbicydéw, insektycyddw oraz regulatoréow wzrostu.

Intensyfikacja procesu rejestracji nowych produktéw, budowa nowych kanatéw dystrybucji,
znaczne wzmochienie sit sprzedazowych oraz przeprowadzone kampanie reklamowe
wiodgacych produktéw przez CIECH Sarzyna S.A. (np. CHWASTOX i AGROSAR).

Realizacja duzego programu inwestycyjnego majgcego na celu zwiekszenie portfela
produktowego CIECH Sarzyna S.A. na rynku krajowym oraz rynkach zagranicznych srodkéw
ochrony roslin. W ramach tego programu rozwijany jest program rejestracji produktowych
na kluczowych rynkach oraz prace nad zapewnieniem bezposredniego dostepu do
kluczowych substancji aktywnych.

Rozwdj linii ,Dom i Ogréd” - ZIEMOVIT, ktéra pozwoli na dotarcie do nowych uzytkownikdw.

W 2018 roku zostata uruchomiona nowa instalacja do produkcji barwionych kompozycji
epoksydowych. Zostat zrealizowany rebranding marki EPIDIAN®, gtéwnie w obszarze
posadzek epoksydowych i zywicy o zastosowaniu dekoracyjnym EPIDIAN® DECO.

Komercjalizacja nowych produktéw z obszaru UPR, ER i SPR. Intensyfikacja dziatan
marketingowych i PR w obszarze zywic.

Zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych pianki PUR, a takze eliminacja waskich gardet
produkcyjnych dzieki zakoriczeniu budowy magazynu blokow.

Realizacja programu rozwojowego w CIECH Pianki Sp. z 0.0. majgcego na celu wprowadzenie
do oferty nowych rodzajow pianek, poszukiwanie nowych zastosowan dla obecnych oraz
nowych produktéw.

Zmiana profilu produkcji Wydziatu nr 1 w zaktadzie w lHowej — uruchomienie produkcji
szklistego krzemianu sodu w miejsce opakowan szklanych.

Kontynuacja rozwoju obszaru R&D, ktdéry stanowi wsparcie w zakresie rozwoju produktéw
bedacych odpowiedzig na rosngce potrzeby rynku. Grupa CIECH realizuje réwniez szereg
projektow badawczo-rozwojowych, ktérych celem jest podniesienie efektywnosci zaktaddw.

3.3 PERSPEKTYWY ROZWOJU

Perspektywy rozwoju Grupy CIECH oraz CIECH S.A. wynikajg zaréwno z jej pozycji na rynku i w branzy chemicznej, jak i

obecnych oraz prognozowanych uwarunkowan otoczenia Grupy w Polsce i na Swiecie. Ponizej omdwione zostaty

najwazniejsze perspektywy rozwoju Grupy CIECH oraz CIECH S.A. w poszczegdlnych segmentach jej dziatalnosci. Wiecej

informacji na temat czynnikdw rynkowych majgcych wptyw na dziatalnos¢ Grupy CIECH oraz CIECH S.A. znajduje sie w
rozdziale Il niniejszego Sprawozdania: Otoczenie zewnetrzne.
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Do najistotniejszych czynnikdw gospodarczych w otoczeniu Grupy CIECH oraz CIECH S.A. nalezy zaliczy¢:

sytuacje na rynkach odbiorcow Grupy CIECH - m.in. w branzach opakowan szklanych, meblarskiej, samochodowej,

tworzyw sztucznych, chemikaliéw i wyrobow chemicznych, rolniczej, czy budowlanej,

poziom aktywnosci gospodarczej w Europie - tempo wzrostu produkcji przemystowej w Unii Europejskiej, popyt

wewnetrzny,

warunki rynkowe - m.in. koniunkture na rynku surowcéw oraz sytuacje walutowg,

sytuacje w gospodarce europejskiej i Swiatowej, w szczegdolnosci trudny do oszacowania kierunek zmian PKB gospodarki

chinskiej,
otoczenie prawno-regulacyjne.

TABELA 5: PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. W POSZCZEGOLNYCH SEGMENTACH BIZNESOWYCH

Segment sodowy

Soda kalcynowana

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania Grupy CIECH

Rozwéj mocy wytwdrczych sody opartych na
naturalnych ztozach trony (nizsze koszty produkcji w
poréwnaniu do dominujgcej technologii syntetycznej,
stosowanej w Europie, w tym w Grupie CIECH).

Prawie dwukrotne zwiekszenie eksportu sody tureckiej
do Europy w 2018 roku na bazie nowych mocy
wytworczych.
Niemal catkowite ograniczenie eksportu sody
amerykanskiej do Europy w 2018 roku.

Utrzymanie proekologicznego kierunku gospodarki
chinskiej i zwigzane z tym ograniczenie mocy
produkcyjnych, co pozwala absorbowa¢ dodatkowe
wolumeny z Turcji bez negatywnego wptywu na
sytuacje podazowo-cenowa.

Umiarkowany wzrost popytu w skali Swiatowe;j.
Perspektywa duzych wzrostéw cen w regionie Europy w
2019 roku oraz dalszych podwyzek w kolejnych latach,
zwigzana z rosngcym zapotrzebowaniem na sode po
stronie  producentéw  szkta  (ptaskiego  oraz
opakowaniowego), a takze sektora chemicznego.
Recykling  szkta ~ opakowaniowego  (zagrozenie
zmniejszajgcego sie popytu na sode przy produkcji
opakowan szklanych).

Malejacy popyt na proszki do prania na rzecz ptynnych
detergentow (skutkujgcy spadkiem zuzycia sody w
branzy detergentéw).

Rosngce wymagania co do energooszczednosci
budynkéw mozliwe do zaspokajania m.in. poprzez
wieksze zuzycie szkta ptaskiego (podwdjne lub potréjne
szklenie okien).

Rozbudowa hut szkta w Polsce, zwiekszajgca roczne

krajowe zapotrzebowanie na sode o ponad 70 tt.

Obrona pozycji na kluczowych rynkach europejskich
(Europa CEE).

Zachowanie silnej pozycji na rynku indyjskim pomimo

ograniczenia wolumenéw spowodowanego silnym
wzrostem konkurencji (wygasniecie cet
antydumpingowych dla amerykanskich i chinskich

producentow i perspektywa wygasniecia dla tureckich
oraz rosyjskich wytwdrcow, uruchomienie nowych mocy
produkcyjnych przez RSPL).

Intensyfikacja sprzedazy na rynkach perspektywicznych
(Egipt, Bangladesz, RPA, Oman, Mjanma).
Konsekwentna relokacja sprzedazy w kierunku wyzej
marzowych rynkow.

Konsekwentne rozwijanie sprzedazy bezposredniej.
Dalszy wzrost gestii transportowej jako integralnej
funkcji serwisu.

Budowa silnych, dtugoterminowych relacji z kluczowymi
klientami.
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Soda oczyszczona

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania Grupy CIECH

Perspektywa duzych wzrostéw cen w regionie Europy w
2019 roku oraz dalszych podwyzek w kolejnych latach,
zwigzana z rosngcym zapotrzebowaniem na sode
0Czyszczona.

Globalne megatrendy wspierajgce wzrost popytu na
soda oczyszczona:

v" Wozrost dostepnosci leczenia poprzez hemodialize i

zwigzany z tym wzrost popytu na sode

wykorzystywang w tym celu.

v Poprawa opieki zdrowotnej w krajach rozwijajgcych
sie - wzrost zuzycia sody wykorzystywanej w
przemysle farmaceutycznym.

v" Wozrost regulacyjnych wymagan w zakresie ochrony
Srodowiska - przewidywany znaczny wzrost zuzycia
sody oczyszczonej w sektorze odsiarczania gazow
spalinowych.

v" Globalny wzrost populacji (gléwnie Azja i Afryka)
przyspieszajagcy tempo konsumpcji zywnosci -
wzrost zuzycia sody wykorzystywanej w przemysle
spozywczym.

v’ Zaprzestanie kwotowania produkcji mleka w UE
(od 2015 roku) skutkujgce wzrostem produkcji
mleka i potencjalnie wzrostem zuzycia sody w
paszach.

Rozwdj portfela produktow w kierunku gatunkow

bardziej przetworzonych, specjalistycznych  oraz

wpisujgcych sie w trendy zwigzane z ochrong

Srodowiska i zmianami demograficznymi.
Koncentracja dziatalnosci na kluczowych rynkach.

Wdrozenie strategii sprzedazy ukierunkowanej na
dostawy wyzszych gatunkow sody oczyszczonej dla

klientéw z branzy farmaceutycznej.

Intensyfikacja sprzedazy sorbentu ,SORBECO” do

odsiarczania spalin.

Sél warzona

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania Grupy CIECH

Widoczny wzrost popytu na produkty specjalistyczne
przemystu solnego — tabletki solne, sél o czystosci
farmakopealnej wykorzystywana w farmacji, sol dla
przemystu spozywczego i bezposredniego spozycia
(np. o niskiej zawartosci sodu).

Rosnaca $wiadomos¢ w  zakresie koniecznosci

podnoszenia jakosci wody — widoczny wzrost
zapotrzebowania na tabletki solne ze strony przemystu,

instytucji typu szpitale i uzytkownikéw domowych.
Rosnacy rynek soli do pasz i lizawek - rozwdj rolnictwa
w kraju.

Umiarkowany wzrost popytu na sél w skali Europy i
$wiata.

Malejgce znaczenie soli kamiennej na rzecz warzonej w
przemysle w Europie.

Rozpoczecie inwestycji, ktorej przedmiotem jest budowa
zaktadu produkcyjnego soli warzonej w Niemczech
(moce produkcyjne na poziomie okoto 450 tys. ton soli
rocznie).

Rozbudowa oferty w kierunku produktow

specjalistycznych w ramach portfolio soli suchej oraz
nowe kierunki sprzedazy dotychczasowych produktow.
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Segment organiczny

Srodki ochrony roélin

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania CIECH

e Spodziewany dalszy systematyczny wzrost (w °
perspektywie najblizszych kilku lat) polskiego rynku
Srodkéw ochrony rodlin, gdzie zuzycie jednostkowe
preparatéw w przeliczeniu na 1 ha jest nadal nizsze niz
w rolniczo rozwinietych krajach Europy Zachodniej.

* Perspektywa dalszej poprawy sytuacji ekonomicznej
polskich rolnikéw dzieki otrzymywanym doptatom
bezposrednim z Unii Europejskiej.

* Postepujgca konsolidacja najwiekszych graczy na rynku
(kilka duzych transakcji w 2015, 2016 i 2017 roku w
gronie najwiekszych firm — dostawcéw srodkow
produkcji AGRO).

* Kontrowersje dotyczace upraw roslin modyfikowanych
genetycznie (GMO) w Europie, ktére powinny wptywac
na wzrost popytu na tradycyjne srodki ochrony roslin.

*  Malejaca ilo$¢ gruntéow ornych w skali $wiata oraz .
rosngca populacja - koniecznos$¢ ciggtego zwiekszania
produkcji zywnosci oraz poprawa jej jakosci.

e Znaczace ograniczenie podazy substancji aktywnych i
innych dodatkow przez zaktady chinskie w zwigzku z
politykg ,niebieskiego nieba” majacego na celu
poprawe jakosci powietrza. Gwattowny wzrost cen i
spadek dostepnosci surowcéw dla branzy SOR.

Wzmacnianie pozycji na polskim rynku, rozbudowa
dystrybucji na zagranicznych rynkach strategicznych dla
ktérych przygotowywany jest portfel produktow.

Budowa nowych kanatéw dystrybucji, wzmocnienie sit
sprzedazy i marketingu.

Rozwoj  portfolio  produktowego, dostep  do
dokumentacji technicznej dla wybranych substancji
aktywnych, ciggte doskonalenie oferty produktowej, za
ktéore odpowiada CIECH R&D Sp. z 0.0.

Intensyfikacja komunikacji marketingowej, dalsze
wzmacnianie w segmencie AGRO marki CIECH i silnych
marek produktowych (CHWASTOX, AGROSAR).

Rozwdj w obszarze Dom & Ogrod (marka ZIEMOVIT)
obejmujgcym produkty do pielegnacji dziatek, ogrodow i
roslin balkonowych.

Wykorzystanie nizszej podazy substancji aktywnych z
Chin i zwiekszenie udziatu CIECH Sarzyna S.A. w
globalnym rynku MCPA technicznego (Europa, Australia
i Oceania, Ameryka Pin.).

Zywice

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania CIECH

* Tempo wzrostu globalnego rynku zywic pozostaje *
wysokie — okoto dwukrotnie wyzsze niz tempo wzrostu
PKB. Wartosc¢ globalnego rynku zywic w roku 2019 jest
estymowana na ok. 90 mld zt.

* Region APAC jest najszybciej rozwijajagcym sie rynkiem
zywic, a jego wartos¢ przekroczy 50 mld zt. Okoto 80%
rynku APAC stanowia Chiny. Motorem wzrostu
pozostaja zywice bazowe (commodity).

* Tradycyjne rynki europejskie traca na znaczeniu.
Spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego przetozy
sie na relatywnie najnizszy wzrost wartosci rynku zywic.
Motorem  wzrostu stajg sie gtdwnie Zywice
specjalistyczne (speciality).

Rozwdj w  kierunku wysokomarzowych produktéw
specjalistycznych.

Sukcesywne  zwiekszenie  wolumendéw  produkcji,
szczegdblnie w segmentach SPR i UPR.

Pianki

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym

Strategiczne dziatania CIECH

* Bezposrednia zalezno$¢ popytu na elastyczne pianki *
poliuretanowe od sytuacji w branzach, bedacych
najwiekszymi  konsumentami: meblowej  oraz
motoryzacyjnej.

* Znaczace zwiekszenie sie dostepnosci surowcow
strategicznych — wyhamowanie trendu wzrostowego
cen.

Intensyfikacja wspotpracy z obecnymi klientami oraz
poszukiwanie nowych perspektywicznych odbiorcow.
Optymalizacja portfolio produktowego.

Zwiekszenie efektywnosci proceséw i logistyki w
zaktadzie.

Obnizenie  kosztéow  produkcji oraz  zwiekszenie
bezpieczenstwa surowcowego.
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Segment krzemiany i szkto

Produkty szklane, krzemiany, szkto wodne

Kluczowe trendy w otoczeniu rynkowym Strategiczne dziatania CIECH

e Umiarkowany, dtugoterminowy wzrost popytu w skali * Koncentracja na wykorzystaniu nowych zastosowan
éwiatowej w zakresie krzemiandw sodu wynlkajacy ze krzemianow oraz rozwoju Wysokomarjowych
zwiekszenia produkcji  krzemionki strgcanej oraz
krotkoterminowy wzrost popytu wynikajgcy ze wzrostu
cen tugu sodowego.

produktéw.

* State rozszerzanie oferty asortymentowej lampionéw

« Rosnacy globalny popyt na tzw. zielone opony, w do zniczy, intensyfikacja dziatan skierowanych na

ktorych  stosowana jest krzemionka stracana
wytwarzana z krzemiandw sodu.

pozyskanie kontraktéw sieciowych.

* Rosngcy popyt na ptynne detergenty skutkujgcy
zmniejszeniem zuzycia krzemianéw sodu w tym
obszarze.

e Utrzymujgcy sie trend bogatego i rdéznorodnego
wzornictwa lampionéw do zniczy z jednoczesnym
wzrostem udziatu sprzedazy zniczy przez sieci
handlowe.

e Utrzymujgcy sie niski poziom cen sprzedazy
standardowych stoi twist-off z przeznaczeniem na rynek
przetworstwa spozywczego.

3.4 RYZYKA DZIAtALNOSCI

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie CIECH

Grupa CIECH stale rozwija system zarzgdzania ryzykiem, ktéry stanowi istotny element wspierania jej dziatalnosci. Proces ten
ma na celu ograniczenie mogacych pojawi¢ sie ryzyk oraz wprowadzenie mechanizméw, przy pomocy ktérych wiele ryzyk
zewnetrznych, majacych wptyw na przyszty wzrost wartosci Grupy CIECH, moze by¢ rozpoznawane, zidentyfikowane i
odpowiednio zarzgdzane, tak by miaty one neutralny wptyw na realizacje celéw strategicznych.

System Zarzadzania Ryzykiem w Grupie CIECH jest uporzadkowanym zbiorem ogdlnych zasad i wytycznych, okreslajacych
w jaki sposéb powinny by¢ zarzadzane ryzyka, na ktére Grupa CIECH jest narazona. System okresla odpowiedzialnos¢ za
realizacje tych zasad w Grupie CIECH. Jego celem jest stworzenie podstaw do wprowadzenia metod zarzadzania ryzykiem,
procedur, wymagan i raportéw, niezbednych do zapewnienia akceptowalnego poziomu ryzyk wystepujgcych w Grupie CIECH.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie CIECH, stanowi instrument wsparcia Zarzadu oraz Rady Nadzorczej CIECH S.A.
w monitorowaniu efektywnosci systemédw kontroli wewnetrznej, audytu oraz zarzadzania ryzykiem. Cele zarzadzania
ryzykiem w Grupie CIECH realizowane sg poprzez:

e  systematyczne podejscie do identyfikacji wszystkich ryzyk,

e wspieranie alokacji zasobdw poprzez ustalenie priorytetéw dla ryzyk,
e wybdriwdrozenie najlepszej strategii zarzadzania ryzykiem,

e  monitoring, analize ryzyka i raportowanie uwzgledniajgce wszystkie potencjalne skutki wystepujacych ryzyk.
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TABELA 6: WYKAZ NAJISTOTNIEJSZYCH RYZYK ZWIAZANYCH Z FUNKCJONOWANIEM GRUPY CIECH

Ryzyka operacyjne

Ryzyko dostepnosci surowcow

Dostawy niektorych kluczowych dla Grupy CIECH surowcdw realizowane s3 przez ograniczona liczbe dostawcow, co moze
skutkowac przerwami w dostawie, opdznieniami bagdz powodowac¢ dodatkowe koszty, jesli dostawcy nie dostarczg towaru
w terminie lub ich produkt nie bedzie spetniat wysokich wymagan jakosciowych okreslonych przez Grupe CIECH.

Dziatania produkcyjne spotek z Grupy wymagaja odpowiednich i terminowych dostaw surowcéw. Dla pewnych
niezbednych surowcéw, do dyspozycji pozostaje ograniczona liczba dostawcow. Wiekszos¢ kamienia wapiennego i solanki
- dwéch podstawowych surowcow do produkcji sody metodg Solvaya, spétki sodowe pozyskujg lokalnie od pojedynczych
dostawcéw. Zaktady produkcji sody kalcynowanej muszg znajdowac sie w bezposrednim sgsiedztwie dostawcdw kamienia
wapiennego i solanki z powodu relatywnie wysokich kosztéw transportu tych surowcéw w poréwnaniu do ich ceny. Zaktad
w Rumunii réwniez wiekszos¢ kluczowych surowcow pozyskuje od pojedynczych dostawcéw. Ponadto niektore z zaktadow
produkcyjnych, zwtaszcza produkujacych sode kalcynowang, zlokalizowane sg w obszarach, gdzie liczba dostawcéw w
ekonomicznie optacalnym promieniu jest ograniczona.

Dodatkowo, cze$¢ surowcow, a mianowicie: kamien wapienny, solanka, energia, pozyskiwana jest w ramach uméw
dtugoterminowych. Kluczowe warunki uméw z dostawcami, takie jak cena i jakos¢, sg elastyczne i mogg pod pewnymi
warunkami zosta¢ zmodyfikowane, by lepiej odzwierciedla¢ obecne warunki gospodarcze. Nie ma pewnosci, ze
elastycznosc ta bedzie wystarczajgca, aby dostosowa¢ umowy do biezgcych warunkdéw gospodarczych w sposdb dla Grupy
akceptowalny, co moze negatywnie wptyng¢ na dziatalnos$¢ operacyjng i sytuacje finansowg Grupy CIECH.

Nie mozna wykluczy¢, iz wystepujgce utrudnienia w transporcie surowcow masowych, zwigzane z ograniczong
dostepnoscig taboru kolejowego i ograniczeniami w zwigzku z trwajgcymi remontami infrastruktury, wptyng na
dostepnosé surowcow dla Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako $rednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH w celu ograniczenia tego ryzyka, nieustannie poszukuje alternatywnych mozliwosci zaopatrzenia
surowcowego i poprawy swojej pozycji negocjacyjnej wobec dostawcow jako duzy i wiarygodny odbiorca surowcow. W
przypadku zakupdéw wegla energetycznego, Grupa dazy do zawierania dtugoterminowych kontraktow, jako jeden ze
sposobdw mitygowania tego ryzyka. W przypadku koksu, Grupa czesciowo zastepuje ten surowiec alternatywg w postaci
antracytu. Grupa CIECH aktywnie wykorzystuje wtasne mozliwosci przewozowe, minimalizujgc ryzyko dostepnosci
transportu kolejowego.

Ryzyko awarii i nieplanowanych przestojow

Dziatalnos$¢ produkcyjna spoétek Grupy CIECH moze zostac¢ przerwana wskutek czynnikdw ryzyka, ktére znajduja sie poza
kontrolg Grupy, takich jak zagrozenia sSrodowiskowe, niektdre katastrofy, wiaczajac w to pozary, wydarzenia pogodowe,
powazne awarie sprzetu i inne wypadki lub wydarzenia mogace skutkowac zaprzestaniem dziatalnosci. Jakiekolwiek
uszkodzenia obiektéw, wtaczajac w to systemy informatyczne, powodujace krétkotrwate zaktécenia w dziataniu obiektow
oraz ustug dystrybucyjnych i logistycznych na czas naprawy lub z innych powoddéw, moga mie¢ znaczny, niekorzystny
wptyw na dziatalnos$¢ operacyjng i sytuacje finansowg Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako $rednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa posiada dziatajgcy system bezpieczenstwa na wszystkich poziomach organizacyjnych i w procesach
technologicznych. Spotki Grupy nieustannie analizujg stan kluczowych urzadzen oraz harmonogramy przegladéw tych
urzgdzen celem wyeliminowania potencjalnych zagrozen awarii. Grupa CIECH na biezgco udoskonala prowadzone procesy
technologiczne oraz inwestuje w nowoczesne technologie.

Ryzyko utraty lub niepozyskania kadry w Grupie CIECH

Utrata kluczowych pracownikéw w obszarze zarzagdczym, technicznym i administracyjnym, jak réwniez brak mozliwosci
pozyskania takich pracownikéw moze wptyngé na dziatalnos¢ Grupy CIECH.
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Ryzyka operacyjne

Plany rozwojowe Grupy CIECH oraz charakter jej dziatalnosci wymagajg zatrudniania osob, posiadajgcych wysokie
kwalifikacje w réznych dziedzinach. Zdolnos¢ do utrzymania konkurencyjnej pozycji i realizacji strategii biznesowej
zalezy w duzym stopniu od jakosci i doswiadczenia kadry. Utrata waznych dla Grupy CIECH kompetencji lub trudnos¢
ich pozyskania moze mie¢ znaczny i niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna, ktdra przetozy sie na sytuacje
finansowa.

Ryzyko oszacowano jako $rednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Ze wzgledu na stosunkowo wysokie koszty pozyskania pracownikdédw o pozgdanych kompetencjach i umiejetnosciach,
poszukiwanie personelu z odpowiednim doswiadczeniem jest elementem trwale prowadzonej polityki Grupy CIECH.
Elementem strategii zarzadzania tym ryzykiem jest ciggte doskonalenie kadry zarzadzajacej, technicznej i
administracyjnej, poprzez poprawe warunkow pracy i ptacy, wdrazanie programéw rozwojowych i motywacyjnych oraz
szkolenia podnoszace wiedze specjalistyczna.

Bardzo istotnym elementem polityki personalnej firmy jest budowanie wizerunku Grupy CIECH jako atrakcyjnego
pracodawcy dla mtodych, wyksztatconych i ambitnych ludzi. Dlatego tez Grupa wspotpracuje z wybranymi uczelniami
wyzszymi i kazdego roku prowadzi projekty praktyk i stazy w spétkach Grupy.

Ryzyko wystapienia sporéw pracowniczych

W Grupie CIECH, na 31 grudnia 218 roku zatrudnionych byto 3 871 osdb, z czego okoto 60% przynalezy do zwigzkdw
zawodowych. Z tego wzgledu, nie mozna wykluczy¢ ryzyka wystgpienia sporéw zbiorowych lub dtugotrwatych
negocjacji, prowadzonych z pracodawca przez organizacje zwigzkowe, jako narzedzie wptywu na decyzje pracodawcy.

Ryzyko oszacowano jako niskie
Sposoby mitygacji ryzyka

W spétkach Grupy CIECH podejmowanych jest szereg dziatann majacych na celu utrzymanie poprawnych relacji ze
zwigzkami zawodowymi, przyktadem czego moga by¢ obowigzujace w CIECH Soda Polska S.A. oraz CIECH Sarzyna S.A.
porozumienia w sprawie zachowania spokoju spotecznego. Spdtki dazg do polubownego rozstrzygania kwestii spornych
oraz do prowadzenia dialogu w duchu wspétpracy i wzajemnego zaufania.

Ryzyka biznesowe

Ryzyko nadpodazy i spadku cen sody, wynikajgce z uruchomienia nowych mocy produkcyjnych oraz pozostatych dziatan
konkurencji

Rosnaca konkurencja ze strony obecnych i nowych producentéw krajowych i zagranicznych, moze pojawiac sie w gtéwnych
branzach i rynkach dziatalnosci Grupy. Konkurencja w przemysle chemicznym uwarunkowana jest dynamika lokalnego
rynku i rézni sie znaczaco w zaleznosci od konkretnego produktu i jego zastosowan. Dodatkowo, zalezy ona od wielu
czynnikéw, w tym miedzy innymi: popytu, ceny produktéw, stabilnosci dostaw, odpowiednich zdolnosci produkcyjnych,
jakosci obstugi klienta, jakosci produktu oraz dostepnosci do potencjalnych substytutéw.

W zakresie segmentu sodowego, po okresie wejscia nowych ilosci z projektu tureckiego, Grupa CIECH identyfikuje
mozliwosc zwiekszenia aktywnosci firm handlowych w obszarze naszego dziatania, dotgd umiarkowanie dotknietego nowa
podaza bezposrednio — Polska, Niemcy i tym samym wywotanie wiekszej konkurencji. Zjawisko to moze by¢ potegowane
posrednig konkurencjg, polegajacg na przesuwaniu sie producentéw zachodnioeuropejskich w kierunku wschodnim —
poszukujgc odejscia dla ilosci w ramach bilansowania rynku.

Ryzyko oszacowano jako wysokie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH od poczatku pojawiania sie informacji o inwestycji tureckiej konsekwentnie podejmuje aktywne dziatania
w celu rozwoju segmentu sodowego poprzez: aktywne zarzadzanie portfelem klientéw, kierunkami geograficznej
sprzedazy, aplikacjami w ktérych lokujemy produkt, poprawg efektywnosci proceséw produkcyjnych, jak réwniez
wzmocnieniem relacji z klientami i rozwoj serwisu obstugi.

Dziatania te pozwalajg Grupie CIECH skutecznie konkurowac z innymi producentami sody w Europie. Dodatkowo
zdarzenia w Chinach, najwiekszym przemysle sodowym na $wiecie, polegajgce na znaczacym zmniejszeniu skali
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rozbudowy mocy produkcyjnych oraz ograniczeniach produkcyjnych zwigzanych z polityka ,,niebieskiego nieba”, powinno
mie¢ pozytywny wptyw na globalny bilans popytu i podazy.

Ryzyko gospodarcze

Dziatalnos¢ Grupy CIECH opiera sie w znacznym stopniu na sprzedazy produktéw chemicznych, uzywanych w charakterze
surowcow i potproduktow w szerokim zakresie branz: szklarskiej, chemii gospodarczej, meblarskiej, motoryzacyjnej,
budowlanej, spozywczej, farmaceutycznej, chemicznej i artykutéw konsumpcyjnych. Zapotrzebowanie na produkty
wytwarzane przez klientow Grupy CIECH zalezne jest od ogdlnych warunkéw gospodarczych oraz innych czynnikéow, w
tym sytuacji na rynku budowlanym, motoryzacyjnym, opakowan oraz kosztow pracy i energii, zmian kurséw walutowych,
stép procentowych i innych czynnikdéw znajdujgcych sie poza kontrolg Grupy.

Obroty Grupy CIECH zwigzane sg w gtéwnej mierze ze sprzedazg produktéw przemystu sodowego i organicznego, ktérych
ceny sg cykliczne i wrazliwe na zmiany stosunku podazy i popytu, dostepnos¢ i cene surowcéw, ogoélne uwarunkowania
gospodarcze oraz inne czynniki znajdujgce sie poza kontrolg Grupy. Branze te charakteryzujg sie cyklami zwiekszonego
popytu, podczas ktorego osigga sie wysokie zyski i marze operacyjne, po ktérych nastepujg okresy nadpodazy wynikajace
ze znacznego wzrostu produkcji lub spadku popytu, ktore z kolei skutkujg spadkiem zyskéw i marz.

Cykliczno$¢ ma wptyw na pozostate rynki Grupy CIECH, w tym zywic epoksydowych stosowanych gtéwnie w budownictwie
oraz produkgji farb i lakieréw, réwniez oscylujgc pomiedzy okresami wzmozonego popytu potgczonego ze wzrostem cen i
marz, a obnizonego popytu skutkujgcego nadpodaza oraz spadkiem cen i marz. Zapotrzebowanie na zywice epoksydowe
wigze sie scisle z popytem na dobra korncowe w branzach farbiarskiej, budownictwie, przemysle elektronicznym, co z kolei
zalezy od ogdlnej sytuacji gospodarczej. Cyklicznos¢ moze oddziatywaé na ceny produktéw Grupy CIECH, a tym samym
negatywnie wptynac na dziatalnos¢ operacyjng oraz sytuacje finansowa.

Nie ma pewnosci, ze wydarzenia majgce negatywny wptyw na branze i rynki dziatalnosci Grupy CIECH, takie jak
spowolnienie w polskiej, europejskiej i Swiatowej gospodarce, wzrost stop procentowych, niesprzyjajgce kursy walut, czy
inne czynniki nie beda miaty miejsca. Kazde znaczace spowolnienie w dziatalnosci odbiorcéw Grupy CIECH, a takze w
polskiej, europejskiej, czy $wiatowej koniunkturze gospodarczej moze skutkowac spadkiem popytu na produkty i
negatywnie wptyngc na dziatalnos¢ operacyjng i sytuacje finansowg Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako srednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH minimalizuje ryzyko, monitorujgc koniunkture gospodarcza na swiecie, w Europie i Polsce oraz istotne
wydarzenia, jak rowniez na biezaco podejmujgc dziatania, zmniejszajace negatywny wptyw materializacji ryzyka. Takze
cele przyjete w nowej Strategii Grupy, jak zwiekszenie w EBITDA (Z) Grupy udziatu innych produktéw niz produktéw
sodowych maja na celu minimalizacje tego ryzyka.

Ryzyko zmian cen rynkowych surowcow

Negatywny wptyw na dziatalnosé¢ Grupy CIECH mogg mie¢ wahania cen surowcdw i paliw, brak zdolnosci do utrzymania,
badz zastgpienia kluczowych dostawcéw, niespodziewane braki w dostawach lub zaktécenia fancucha dostaw. Zysk Grupy
CIECH w duzej mierze uzalezniony jest od mozliwosci uzyskania atrakcyjnych cen surowcéw produkcyjnych i
energetycznych, niezbednych do wytworzenia poszczegdlnych produktow.

Ceny wielu surowcdéw, stanowigcych znaczacag czes¢ kosztow operacyjnych, bywaja zmienne. Dostepnos¢ i ceny tych
surowcow podlegajg czynnikom, ktére w wiekszosci sg poza kontrolg Grupy CIECH, jak sytuacja na rynku, ogélnoswiatowe
perspektywy gospodarcze, ograniczenia produkcji ze strony dostawcéw, wahania cen ropy i innych doébr, awarie
infrastruktury, uwarunkowania polityczne, warunki atmosferyczne, przepisy prawne i inne.

W 2018 roku utrzymywat sie nadal trend wzrostu ceny wegla uzywanego do produkcji pary wodnej i energii elektrycznej
w zaktadach w CIECH Soda Polska S.A. w Janikowie i Inowroctawiu. Jednoczesnie ceny na rynku koksu pozostawaty na
wzglednie wysokim poziomie, co skutkuje wyzszymi cenami zakupu tego surowca dla zaktadow produkcyjnych w Polsce,
Rumunii i Niemczech. Nie mozna wykluczy¢, iz sytuacja ta bedzie wygladata podobnie w 2019 roku.

Ryzyko oszacowano jako $rednie
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Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH aktywnie zarzadza procesem wzrostu cen surowcoéw, m.in. poprzez wykorzystywanie alternatywnych
specyfikacji surowcow (w przypadku koksu zastepowanie go tariszym antracytem), poszukiwanie nowych zrédet dostaw,
jak i poprzez substytucje drozszych surowcéw relatywnie tanszymi, optymalizujgc na biezgco procesy produkcyjne.
Podejmowane dziatania pozwalajg zminimalizowac¢ wptyw wzrostu cen strategicznych surowcow sodowych na wyniki tego
segmentu produkcji Grupy CIECH.

Grupa CIECH minimalizuje ryzyka opisane powyzej, monitorujac sytuacje rynkowa, na biezgco negocjujgc warunki na
kolejne okresy z obecnymi dostawcami i podpisujac dtugoterminowe kontrakty, a takze poszukujgc dostawcéw
alternatywnych.

Ryzyko silnej konkurencji cenowej ze strony duzych koncernéw oraz producentéw dalekowschodnich w obszarze
Srodkéw ochrony roslin

W obszarze sSrodkéw ochrony roslin liderami sg duze koncerny. Postepujgca konsolidacja konkurentow i dystrybutoréw,
powoduje, iz korzystajgc z efektu skali moga oni oferowaé swoje wyroby po cenach nizszych niz Grupa CIECH.
Jednoczesnie firmy te mogg oferowaé swoje produkty na wielu rynkach, korzystajac z posiadanych rejestracji.
Dodatkowo, na konkurencyjnos¢ w tym obszarze wptywajg zmiany regulacyjne, tj. procesy rejestracji czy zakazy
stosowania okreslonych substancji na okreslonym obszarze.

Negatywnym zjawiskiem wptywajgcym na konkurencyjnos¢ dziatan w obszarze srodkéw ochrony roslin sg réwniez
warunki pogodowe. Zte warunki pogodowe mogg by¢ przyczyng mniejszych zbioréw, a co za tym idzie mniejszego
zapotrzebowania na produkty Grupy CIECH. Warunki pogodowe mogg mie¢ opdzniony wptyw na wyniki dziatalnosci
operacyjnej, jako ze Grupa CIECH sprzedaje swoje produkty dystrybutorom, ktérzy majgc nadmiar zapasow po ztym
okresie wegetacyjnym, beda zainteresowani nizszg iloscig zamowien na kolejny okres.

Ryzyko oszacowano jako $rednie
Sposoby mitygacji ryzyka
Grupa CIECH prowadzi ciggte prace rozwojowe w obszarze srodkéw ochrony roslin poprzez rejestracje nowych

substancji aktywnych, nowych produktow, alianse strategiczne z innymi firmami w zakresie dostepu do substancji
aktywnych, jak réwniez wchodzenie na nowe rynki geograficzne.

Ryzyka finansowe

Ryzyko podatkowe

Obcigzenia podatkowe spoétek Grupy CIECH moga ulec zwiekszeniu w wyniku biezacych i przysztych kontroli podatkowych
oraz obecnie planowanych lub potencjalnych zmian w obowigzujacych przepisach podatkowych, a takze zmian w
interpretacji istniejacych przepisow.

Przy kalkulacji zobowigzan z tytutu podatku dochodowego i wszystkich innych zobowigzan podatkowych, spotki Grupy
CIECH kieruja sie oceng sytuacji i podejmujg decyzje na podstawie swojej najlepszej wiedzy. Pomimo przekonania, ze ich
szacunki podatkowe sg rozsgdne, wiele czynnikdéw moze zmniejszy¢ doktadnosc tych szacunkéw. Co wiecej, polski system
podatkowy znany jest ze swojej niestabilnosci. Zmiany przepiséw, w tym czesto na niekorzys¢ podatnikdéw, nastepuja
szybko, czesto sg nieprzewidywalne, niejasne i niespdjne oraz naktadajg dodatkowe rozbudowane obowigzki
dokumentacyjne, ktérych niespetnienie moze powodowaé sankcje podatkowe. Dodatkowo niestabilnos¢ w polskim
systemie podatkowym wynika nie tylko ze zmian w prawie, ale takze z odmiennej interpretacji przez wtadze skarbowe
tych samych przepiséw po latach ich stosowania oraz opierania sie na interpretacjach przepisow podatkowych
wydawanych przez wtadze skarbowe oraz wyrokach ogtaszanych przez sady. Wydawane interpretacje i wyroki sgdowe nie
sq spojne oraz mogg by¢ przedmiotem potencjalnych korekt lub zmian. Innym elementem wptywajgcym na brak
stabilnosci prawa podatkowego jest koniecznos¢ wprowadzania zmian na skutek dostosowywania przepiséw krajowych
do nowych przepisdw Unii Europejskiej.

Spétki Grupy CIECH podlegajg i moga podlegac kontroli przez ograny podatkowe, podczas ktérych organy te moga nie
zgodzi¢ sie z zastosowanym przez spotki podejsciem dotyczacym kwalifikacji podatkowej niektdrych znaczacych pozycji,

55


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

“ SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2018 ROK

Ryzyka finansowe

wtgczajgc w to przeszte i przyszte zdarzenia i w zwigzku z tym zobowigzac spétki 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 dziatalnos¢ spétek Grupy
CIECH, ich 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 rowniez zwiekszy¢ realng stope podatkowa, a zwiekszenie
obcigzenia podatkowego moze miec istotny, niekorzystny wptyw na dalszy rozwéj Grupy.

Ryzyko oszacowano jako srednie do wysokiego dla czesci toczacych sie sporéw z organami podatkowymi i srednie dla
pozostatych
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa na biezgco monitoruje zmiany w prawie i potencjalne ryzyka podatkowe oraz podejmuje kroki w celu ich eliminacji
lub istotnej redukcji poprzez statg wspodtprace z renomowanymi doradcami podatkowymi oraz poprzez oficjalne zapytania
kierowane do wtadz skarbowych.

Ryzyko kursowe

Grupa CIECH ze wzgledu na charakter przeprowadzanych operacji importowo-eksportowych posiada ekspozycje
walutowg zwigzang ze znaczng przewagg dziatalnosci eksportowej nad importowa, na wartosé ekspozycji wptywajg tez
projekty inwestycyjne realizowane w walutach oraz struktura walutowa finansowania zewnetrznego. Zrédtami ryzyka
walutowego, na jakie narazone sg spotki Grupy, sg m.in.: sprzedaz produktéw, transakcje zakupu (surowce, wydatki
zwigzane z projektami inwestycyjnymi), zaciagniete kredyty oraz Srodki pieniezne w walutach obcych. Niekorzystne
zmiany kurséw walutowych mogg prowadzi¢ do pogorszenia wynikow finansowych Grupy. Wahania kurséow wymiany
walut moga réwniez znaczgco wptywac na poréwnywalnosé¢ wynikdw Grupy miedzy okresami.

Gtowne zrodta ekspozycji Grupy CIECH na ryzyko walutowe to euro oraz dolar amerykanski. Szacowana bilansowa
ekspozycja na ryzyko walutowe w euro (z wytgczeniem Grupy SDC oraz Proplan) wynosita -301,4 min EUR, -253,3 mIn EUR
oraz -250,5 min EUR odpowiednio na dzien 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2018 roku; w
USD:

-18 min USD, 16,1 mIn USD oraz -18,1 mIn USD odpowiednio na dzien 31 grudnia 2016 roku, 31 grudnia 2017 roku oraz
31 grudnia 2018 roku.

Ryzyko oszacowano jako Srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH dazy do naturalnego zabezpieczenia swojej ekspozycji walutowej, wtgczajac w to dopasowanie przeptywow
w danej walucie wynikajacych ze sprzedazy i zakupow oraz denominowanie zadtuzenia w niektérych walutach, w celu
dopasowania go do przewidywanej ekspozycji na ryzyko walutowe w dziatalnosci operacyjnej. Ponadto Grupa zabezpiecza
czes¢ ekspozycji walutowej przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych. W Grupie jest wdrozona zunifikowana
strategia zarzadzania ryzykiem rynkowym, obejmujaca m.in. zarzadzanie ryzykiem walutowym.

Ryzyko zwigzanie z finansowaniem dtuznym

Grupa finansuje swoja dziatalno$¢ w znacznym stopniu srodkami pozyskanymi z tytutu diugu oprocentowanego, tj.
zaciggnietymi kredytami, leasingiem finansowym. Na dzier 31 grudnia 2018 roku, zadtuzenie z tego tytutu wynosito
okoto 1 656 min zt.

Mozliwosci Grupy CIECH dokonywania terminowej obstugi zadtuzenia zaleza m.in. od przysztych dziatan operacyjnych i
mozliwosci wygenerowania odpowiednio wysokich przeptywéw pienieznych. W przypadku braku wystarczajacych
srodkéw na obstuge zadtuzenia, Grupa moze by¢ zmuszona do ograniczenia lub odroczenia dziatan biznesowych oraz
naktadéw inwestycyjnych, zbycia aktywdw, pozyskania dodatkowego finansowania dtuznego, finansowania kapitatem
wtasnym oraz restrukturyzacji lub refinansowania zadtuzenia.

Warunki finansowania dtuznego zawierajg klauzule zobowigzujgce i kowenanty. W przypadku naruszenia ich
postanowien i braku uchylenia skutkéw naruszen, moze wystgpic¢ koniecznos$¢ natychmiastowej sptaty czesci lub catosci
zadtuzenia. Zawarte w umowach dotyczacych finansowania restrykcje, moga réwniez ogranicza¢ zdolnos¢ Grupy do
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finansowania przysztych operacji oraz zaspokajania wtasnych potrzeb kapitatowych w celu realizowania przedsiewzie¢
biznesowych.

Pomimo wystepowania powyzszych restrykcji, CIECH S.A. oraz sp6tki z Grupy majg mozliwos¢ zaciggania znaczgcych
kwot dodatkowego dtugu. Zwiekszenie wartosci zadtuzenia moze podwyzszy¢ ryzyko zwigzane z wykorzystaniem
dzwigni finansowej.

Ryzyko oszacowano jako srednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH w ramach proceséw planowania finansowego regularnie analizuje i monitoruje generowane przeptywy
pieniezne i zdolno$¢ do zachowania ptynnosci i obstugi zadtuzenia.

Grupa CIECH dazy do unifikacji warunkéw finansowania dtuznego, w tym obowigzujgcych kowenantéw w celu
ograniczenia ryzyka ich naruszenia. Regularnie monitorowane jest przestrzeganie postanowiern umow finansowania i
wykonanie wskaznikow finansowych w nich okreslonych. Finansowanie dtuzne jest pozyskiwane w sposdb kontrolowany
i skoordynowany na poziomie catej Grupy. W Grupie sg wdrozone ujednolicone zasady pozyskiwania finansowania
zewnetrznego, w celu uwzglednienia skonsolidowanego zapotrzebowania na finansowanie catej Grupy CIECH,
wykorzystania korzysci skali, redukcji kosztow finansowania i stosowania spéjnych warunkéw ograniczajacych.

Przy zawieraniu umdéw, w celu ograniczenia ryzyka naruszen oraz zapewnienia mozliwie wysokiej elastycznosci

warunkéw dziatania, Grupa dazy do negocjacji mozliwie korzystnych postanowien dotyczacych warunkow
ograniczajacych finansowania.

Ryzyko braku mozliwosci obstugi istniejgcego zadtuzenia i zachowania ptynnosci

Mozliwosci Grupy CIECH do dokonywania terminowych ptatnosci w celu sptaty zadtuzenia oraz finansowania kapitatu
obrotowego i naktadow inwestycyjnych, zalezg od przysztych dziatann operacyjnych i mozliwosci wygenerowania
wystarczajgcej ilosci gotdwki. Jezeli przyszte przeptywy pieniezne Grupy CIECH z dziatalnosci operacyjnej oraz inne
zasoby kapitatowe okazg sie niewystarczajgce w celu terminowej sptaty zobowigzan lub zaspokojenia potrzeb
zwigzanych z ptynnoscig, Grupa 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,

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

Ryzyko oszacowano jako $rednie

Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa w ramach proceséw planowania finansowego analizuje i monitoruje generowane przeptywy pieniezne i zdolnos¢

do zachowania ptynnosci i obstugi zadtuzenia. Grupa dywersyfikuje Zrédta finansowania dtuznego pod wzgledem
wierzycieli oraz terminéw zapadalnosci.

Ryzyko wzrostu poziomu zadtuzenia

Spétki z Grupy CIECH majg mozliwosc¢ zaciggania znaczacych kwot dodatkowego dtugu. Zwiekszenie wartosci zadtuzenia
moze podwyzszyc ryzyko zwigzane z wykorzystaniem dzwigni finansowej.

Ryzyko oszacowano jako Srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa w ramach proceséw planowania finansowego analizuje i monitoruje wyniki finansowe, przeptywy pieniezne,
osiggane stopy zwrotu z inwestycji i zdolnos¢ do obstugi nowego zadtuzenia. Grupa dywersyfikuje Zzrédta finansowania
dtuznego pod wzgledem wierzycieli oraz termindéw zapadalnosci.
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Ryzyka finansowe

Ryzyko ograniczonej elastycznosci dziatania w zwigzku z ograniczeniami wynikajacymi z uméw finansowania

Grupa CIECH podlega restrykcjom wynikajgcym z warunkéw umow finansowania, ktére moga ograniczac jej zdolnos¢ do
finansowania przysztych operacji oraz zaspokajania wtasnych potrzeb kapitatowych w celu realizowania przedsiewzie¢
biznesowych.

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

e zaciggania lub gwarantowania dodatkowego zadtuzenia oraz emitowania niektdérych akcji uprzywilejowanych,
e ustanawiania niektérych zastawdw lub zaciggania zobowigzan zabezpieczonych zastawem,

e dokonywania niektérych ptatnosci, wiaczajgc w to dywidendy lub inne formy wyptaty z zysku,

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 niektorych aktywow,
e konsolidacji lub tgczenia sie z innymi podmiotami,
e naruszenia zabezpieczenia ustanowionych na rzecz kredytodawcow.

Brak realizacji postanowien umow o finansowanie moze spowodowac zakonczenie udostepniania przez kredytodawcéw
finansowania oraz uznanie wszystkich naleznych im kwot za wymagalne.

Ryzyko oszacowano jako srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa kontroluje przestrzeganie postanowien umoéw finansowania i wykonanie wskaznikow finansowych w nich
okreslonych. Grupa dazy do dywersyfikacji Zrodet finansowania i zapewnienia mozliwie korzystnych postanowien
dotyczacych warunkdéw ograniczajacych finansowania.

Ryzyko niewystarczajacej ochrony ubezpieczeniowej

Spétki Grupy CIECH posiadajg polisy ubezpieczeniowe, zawierane z miedzynarodowymi i lokalnymi ubezpieczycielami,
zapewniajace ochrone (z pewnymi ograniczeniami, co do zakresu podmiotowego oraz merytorycznego) od wybranych
ryzyk operacyjnych, wtaczajac w to:

e ubezpieczenia uszkodzenia mienia,

e ubezpieczenia utraty zysku,

e ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzonej dziatalnosci,
e ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej za produkt,

e ubezpieczenia towaréw w trakcie transportu,

e ubezpieczenia taboru kolejowego i pojazdow,

e ubezpieczenia cztonkéw wtadz spdtek od odpowiedzialnosci cywilnej,

e ubezpieczenie naleznosci.

Typy i kwoty ubezpieczen, jakie obecnie posiadajg spoétki z Grupy CIECH s3 zgodne ze zwyczajowymi praktykami w
segmentach przemystu chemicznego i s3 adekwatne do prowadzonej przez nie dziatalnosci. Posiadane ubezpieczenie nie
obejmuje wszystkich potencjalnych zagrozen zwigzanych z zakresem dziatalnosci lub innych zagrozen, za ktére Grupa
moze by¢ odpowiedzialna. Polisy podlegajg standardowym udziatom wtasnym, wykluczeniom i ograniczeniom, ktére mogg
wptynaé na mozliwos¢ zgtoszenia roszczenia.

Ryzyko oszacowano jako niskie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa wspotpracuje z brokerami ubezpieczeniowymi w celu oceny adekwatnosci zakresu posiadanej ochrony
ubezpieczeniowego do prowadzonej przez siebie dziatalnosci. W spotkach z Grupy regularnie przeprowadzane sg audyty
z udziatem ubezpieczycieli majace na celu aktualizacje oceny ryzyka.
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Ryzyka finansowe

Ryzyko kredytowe

Grupa narazona jest na ryzyko kredytowe instytucji finansowych, zwigzane z posiadanymi na rachunkach srodkami
pienieznymi i lokatami bankowymi oraz transakcjami zawieranymi z instytucjami finansowymi.

Ryzyko oszacowano jako niskie
Sposoby mitygacji ryzyka

W celu ograniczenia ryzyka kredytowego instytucji finansowych, Grupa CIECH zawiera transakcje z bankami o wysokim
ratingu i ustabilizowanej pozycji rynkowej.

Ryzyko zwigzane z kredytem kupieckim

Grupa CIECH jest narazona na ryzyko kredytowe kontrahentéw handlowych, zwigzane z wiarygodnoscig kredytowg
klientow, z ktérymi zawierane sg transakcje sprzedazy produktow i towardw.

Ryzyko oszacowano jako niskie

Ryzyko kredytowe partneréw handlowych ograniczane jest poprzez stosowanie wewnetrznych procedur ustalania
wielkosci limitow kredytowych dla odbiorcow oraz zarzgdzania naleznosciami handlowymi (grupa stosuje zabezpieczenia
w postaci akredytyw, gwarancji bankowych, hipotek, ubezpieczenia naleznosci oraz factoringu bez regresu). Istotne
znaczenie w dziatalnosci kredytowej ma ocena wiarygodnosci odbiorcéw oraz uzyskanie odpowiednich zabezpieczen,
pozwalajacych na zredukowanie strat w przypadku niesptacenia zadtuzenia. Ocena ryzyka kredytowego odbiorcy
nastepuje przed zawarciem umowy oraz cyklicznie przy kolejnych dostawach towardéw zgodnie z obowigzujgcymi
procedurami.

Ryzyko stopy procentowej

Koszty czesci zadtuzenia posiadanego przez Grupe uzaleznione sg od wysokosci stopy referencyjnej. Dotyczy to kredytow,
obligacji, faktoringu oraz niektérych kontraktéw leasingowych. Istnieje ryzyko wzrostu referencyjnych stép procentowych,
co moze prowadzi¢ do wzrostu kosztéw finansowych oraz pogorszenia wynikow finansowych Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako niskie

Sposoby mitygacji ryzyka

Ryzyko stopy procentowe] jest redukowane przez posiadane przez Grupe CIECH aktywa (depozyty bankowe)
oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej oraz poprzez zawierane transakcje zabezpieczajgce typu cross
currency interest rate swap oraz interest rate swap.

Ryzyka regulacyjno-prawne

Ryzyko zwigzane z zaostrzeniem przepisow zwigzanych z korzystaniem ze srodowiska

Dynamiczne zmiany prawne w obszarze ochrony srodowiska w istotny sposdb wptywajg na dziatalnos¢ Grupy CIECH.

Grupa CIECH poddana jest bardzo $cistym regulacjom, co moze generowac znaczace koszty zwigzane z zapewnieniem
zgodnosci z przepisami dotyczacymi ochrony srodowiska, majacymi zastosowanie do prowadzonej przez Grupe
dziatalnosci. Spoétki Grupy CIECH prowadza dziatalno$é w oparciu o aktualne zezwolenia, regulujace sposdb i zakres
korzystania ze Srodowiska naturalnego, przestrzegajg okreslonych przepisami prawa standardéw, w szczegdlnosci w
zakresie emisji pytéw, prowadzenia gospodarki wodno — $ciekowej oraz gospodarowania odpadami.

Na dziatalnos¢ Grupy CIECH, w szczegdlnosci spotek sodowych, w istotny sposdb wptywaé bedg zmiany prawne w zakresie
systemu handlu emisjami oraz zmiany w zakresie ustawy Prawo Wodne.

W 2018 rozpoczat sie proces implementacji nowej Dyrektywy ETS, pomimo w miare korzystnych zapiséw dla przemystu,
uprawnienia w MSR (Market Stability Reserve) tracg waznosé powyzej okreslonego poziomu od 2023 roku. Na rok 2019
zapowiedziano réwniez zakonczenie prac, zwigzanych z rewizjg tzw. Carbon Leakage List oraz ponowne wyznaczenie
nowych poziomoéw benchmarkdéw.

W zwigzku z powyzszym nie mozna wykluczyé, iz przyjete niekorzystne dla Grupy CIECH rozwigzania prawne beda
skutkowaty koniecznoscia poniesienia dodatkowych kosztéw.
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Ryzyka regulacyjno-prawne

Kolejnym istotnym ryzykiem sg planowane zmiany przepisow Rozporzgdzenia nr 2003/2003 PE i Rady z dnia 13
pazdziernika 2003 roku w sprawie nawozdw, ktére w obecnym ksztatcie nie uwzgledniajg mozliwosci wykorzystania wapna
posodowego do produkcji nawozéw. Grupa CIECH prowadzi prace zwigzane z mozliwoscig innego wykorzystania produktu.
Wszelkie te czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc i sytuacje finansowa Grupy CIECH.

Ryzyko oszacowano jako wysokie.
Sposoby mitygacji ryzyka

Spoétki Grupy CIECH przestrzegajg okreslonych przepisami prawa standardéw. Poprzez wdrozenie jednolitej Polityki
Ochrony Srodowiska, Grupa CIECH dazy do implementacji najlepszych dostepnych praktyk branzowych.
Zgodnie z zapisami dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE w sprawie emisji przemystowych — IED,
implementowanej do prawa polskiego w 2014 roku i przyjetego PrzejSciowego Planu Krajowego dotyczacego redukcji
zanieczyszczen pytowych i gazowych emitowanych w Elektrocieptowniach w Janikowie i Inowroctawiu, Grupa CIECH
dokonata modernizacji elektrofiltrow i realizuje projekty w zakresie odsiarczania i odazotowania spalin.

Gtownym celem inwestycji jest zwiekszenie ochrony atmosfery, poprzez obnizenie emisji zanieczyszczen oraz
dostosowanie instalacji do nowych standardéw emisyjnych.

Spotki Grupy CIECH posiadajg aktualne pozwolenia wodnoprawne.

Ryzyko zwigzane z zmiang przepisow w zakresie rejestracji Srodkow ochrony roslin na rynku docelowym

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

Wytwarzane przez Grupe CIECH produkty oraz surowce uzywane do produkc;ji, regulowane sg przez wiele norm prawnych
m.in. w zakresie rejestracji i analizy bezpieczerstwa substancji w nich zawartych. Rozporzadzenie Unii Europejskiej
dotyczace rejestracji, oceny, autoryzacji i stosowanych ograniczen w zakresie chemikaliéw Rozporzadzenie (WE) nr
1907/2006,

“REACH” nakfada na caty przemyst chemiczny znaczne zobowigzania dotyczace badania, oceny i rejestracji substancji
chemicznych produkowanych lub importowanych spoza krajow UE.

W zwigzku z rozporzadzeniem REACH lub rozporzadzeniem UE dotyczacym klasyfikacji, oznakowania i pakowania
substancji i mieszanin chemicznych Rozporzgdzenie (WE) nr 1272/2008 ,Rozporzgdzenie CLP”, pewne substancje w
surowcach lub produktach mogg zostac¢ sklasyfikowane jako majace negatywny wptyw na srodowisko, uzytkownikdéw
produktéw lub pracownikéw. Ich produkcja moze zosta¢ poddana autoryzacji Europejskiej Agencji Chemikaliow (ECHA)
lub catkiem ograniczona.

Wszelkie takie prawa oraz rozporzadzenia, ktére moga by¢ przyjete w przysztosci mogg negatywnie wptynaé na
dostepnosé i/lub zbywalno$¢ uzywanych przez Grupe surowcow i wytwarzanych produktéw, prowadzié¢ do restrykgji lub
zakazu ich nabywania lub sprzedazy, co w konsekwencji moze zobowigza¢ Grupe do ponoszenia coraz wiekszych kosztéw
spetnienia wymagan dotyczacych rejestracji, oznakowania lub stosowania produktéw. Co wiecej, poniewaz niektére z
wytwarzanych przez Grupe CIECH produktéw s3 sprzedawane na rynkach, na ktérych wtasciwa klasyfikacja jest bardzo
wazna dla wymagan prawnych okreslonych dla takich substancji, nie mozna wykluczy¢, ze stosowana przez Grupe
klasyfikacja bedzie poddawana w watpliwos¢ lub podwazana. Wszelkie takie czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy CIECH.

Rozporzadzenie WE nr 1107/2009 dotyczgce wprowadzania $rodkéw ochrony rodlin na rynek naktada na podmioty
wprowadzajace srodki ochrony roslin na rynek coraz wiecej wymogow. Zakres badan rejestracyjnych wymaganych do
rejestracji Srodkdéw ochrony roslin nieustannie rosnie, co powoduje konieczno$¢ statego zwiekszania naktaddéw
finansowych na badania. Ponadto, wytyczne do koniecznej oceny ryzyka dla srodka dotyczace wptywu na zdrowie ludzi i
zwierzat oraz wptywu na srodowisko i organizmy zyjace w tym srodowisku ulegaja zmianie. Substancje aktywne uzywane
w $rodkach ochrony roslin sg cyklicznie oceniane pod wzgledem poziomu ryzyka, co wigze sie z ponowng oceng $rodka
ochrony roslin na danym rynku.

Ryzyko oszacowano jako srednie

Sposoby mitygacji ryzyka
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Ryzyka regulacyjno-prawne

W celu redukcji ryzyka, Grupa stale prowadzi analizy rynkowe i biznesowe oraz opracowuje tak plany rejestracyjne, aby
wtasciwie wybra¢ substancje aktywne do badan. Grupa CIECH monitoruje otoczenie regulacyjne w zakresie
poszczegdlnych substancji aktywnych, w tym przepisy oraz wymagania co do zakresu badan.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi lub innymi postepowaniami pozasgdowymi

Grupa CIECH narazona jest na nieodtgczne ryzyko podatnosci na rozmaite typy roszczen i postepowan prawnych,
wynikajgcych ze wspétpracy z klientami, kontrahentami, pracownikami oraz innymi osobami jak i faktem notowania akcji
CIECH S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz na Gietdzie Papierow Wartosciowych we
Frankfurcie. Spétki Grupy CIECH podlegajg postepowaniom spornym, wigczajac w to postepowania antymonopolowe,
ktore mogtyby zaszkodzic ich interesom w przypadku wydania niekorzystnego dla nich orzeczenia. Spétki Grupy CIECH
mogg by¢ rowniez w przysztosci strong w postepowaniu prawnym, dotyczagcym miedzy innymi wtasnosci intelektualnej,
odpowiedzialnosci producenta, gwarancji produktu, roszczen srodowiskowych, bgdz antymonopolowych oraz zawierac
ugody w odniesieniu do postepowan prawnych i roszczen, ktére mogg mieé znaczny, niekorzystny wptyw na wyniki ich
dziatalnosci.

Ryzyko oszacowano jako srednie
Sposoby mitygacji ryzyka

Grupa CIECH wprowadza odpowiednie regulacje wewnetrzne majgce na celu wyeliminowanie lub ograniczenie ryzyka.
Zgodnie z politykg rachunkowosci na takie postepowania tworzone sg rezerwy w przypadkach, gdy istnieje znaczgce
prawdopodobiernstwo, ze poniesione zostang koszty, a ich wysoko$¢é moze zostac rozsgdnie oszacowana.

CIECH S.A. jako spotka holdingowa, zarzadzajaca Grupa jest narazona na analogiczne ryzyka dziatalnosci.

3.5 SPOtECZNA ODPOWIEDZIALNOSC BIZNESU (CSR)

Istotnym elementem strategii zarzgdzania w Grupie CIECH i CIECH S.A. jest rownorzedne traktowanie racji ekonomicznych,
spotecznych i srodowiskowych.

enie poziomu
eczenstwa Dialog spateczny
produkgji

Inwestycje
pro-srodowiskowe

Ochrona srodowiska

3.5.1 CSRW GRUPIE CIECH

Informacje dotyczace spotecznej odpowiedzialnosci biznesu zostaty szczegdtowo zaprezentowane w Raporcie
niefinansowym Grupy CIECH za 2018 rok.

Raport ten uzupetnia dane Grupy o kwestie Srodowiskowe, spoteczne, pracownicze czy zwigzane z etyka. Ponizej
przedstawione s3 kluczowe kwestie w obszarze ochrony srodowiska, dziatalnosci sponsoringowej, jak réwniez badan i
rozwoju.
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3.5.2 KLUCZOWE ZAGADNIENIA DOTYCZACE OCHRONY SRODOWISKA

Dla Grupy CIECH wazng kwestig w zakresie ochrony srodowiska jest utrzymanie rezimu technologicznego, wysokiej jakosci
produktéw, ale réwniez minimalizacja negatywnego wptywu na Srodowisko poprzez ograniczanie emisji zanieczyszczen do
atmosfery, wod i gruntu, racjonalng gospodarke odpadami oraz optymalizacje zuzycia energii na tone wyprodukowanego
produktu. Kwestie ochrony srodowiska s3 w Grupie CIECH traktowane w sposdb priorytetowy, czego wyrazem byto
opracowanie i implementacja w 2016 roku jednolitej Polityki Ochrony Srodowiska. Polityka zobowigzuje wszystkie spétki,
nalezgce do Grupy do przestrzegania obowigzujgcych przepiséw prawa ochrony srodowiska, ograniczania emisji do atmosfery
oraz ilosci wytwarzanych odpaddéw, racjonalnego wykorzystywania surowcéw naturalnych i przeciwdziatania zmianom
klimatu poprzez redukcje emisji CO,, a takze do utrzymywania dobrych relacji spotecznych w spotecznosciach, w ktérych
prowadzona jest dziatalno$¢ biznesowa.

RYSUNEK 34: SYSTEM ZARZADZANIA SRODOWISKIEM W GRUPIE CIECH

monitorowanie
obowiazujacych oraz
planowanych
regulacji prawnych

rozwiazania przyjazne identyfikacja
srodowisku wdrozone znaczacych aspektow
w Grupie CIECH srodowiskowych
) e

ciggte doskonalenie
majace na celu
poprawe efektéw dziatan
narzecz srodowiska

planowanie i wdrazanie
inwestycji sprzyjajacych
ochronie $rodowiska

W ciggu ostatnich lat Grupa CIECH przeprowadzita szereg inwestycji w segmencie sodowym sprzyjajacych ochronie atmosfery,
wsréd nich mozna wymienié m.in.:

e redukcje emisji pytdw z posiadanych Elektrocieptowni poprzez modernizacje elektrofiltrow,

e redukcje tlenkéw azotu z posiadanych Elektrocieptowni poprzez wybudowanie instalacji odazotowania spalin,

e redukcje dwutlenku siarki z posiadanych Elektrocieptowni poprzez wybudowanie instalacji odsiarczania spalin,

e kompleksowo zmodernizowano ukfad odpylania Instalacji Piecow Wapiennych w Janikowie.

Obecnie realizowane s3 kolejne projekty m.in. ograniczania emisji CO,, zmniejszania zuzycia energii oraz ograniczenia emisji
hatasu.

Zaktady produkcyjne Grupy CIECH prowadza dziatalno$¢ w oparciu o wymagane pozwolenia i decyzje administracyjne.
Wiekszos¢ spoétek produkcyjnych Grupy CIECH posiada wdrozone systemy zarzadzania s$rodowiskowego, zgodne z
wymaganiami normy 1SO 14001.

Zgodnie z przyjetym Przejsciowym Planem Krajowym (PPK), ktéry dotyczy zaktadéw produkujacych energie i pare
(elektrocieptownie), nastgpito wydtuzenie terminu dostosowania instalacji LCP (Large Combustion Plant) do nowych norm
najpdzniej do 30 czerwca 2020 roku.

Z dniem 1 lipca 2020 roku, zaktady produkujace energie i pare bedg obowigzywaty 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).

Nalezy rowniez podkresli¢, ze w 2017 roku zakonczyty sie prace nad tzw. Konkluzjami BAT dla LCP. Instalacje majg 4 lata od
wejscia w zycie Konkluzji BAT, na dostosowanie sie do jeszcze ostrzejszych wymogdw niz okreslonych w dyrektywie IED tj. dla
emisji pytu (15-20 mg/Nm?3), tlenkdw siarki (130-200 mg/Nm3) oraz tlenkédw azotu (150-180 mg/Nm3).

Do istotnych zmian legislacyjnych majgcych wptyw na dziatalnos¢ Grupy CIECH, nalezy zaliczy¢ obowigzek sporzadzania przez
wtascicieli instalacji IPPC raportéw poczatkowych stanu gleby i monitoringu jakosci wod podziemnych.
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W obszarze regulacji w zakresie systemu handlu emisjami, zostata zrewidowana dyrektywa ETS, rozpoczety sie réwniez
dyskusje nad rewizjg Carbon Leakage List, planowane jest réwniez ponowne wyznaczenie benchmarkéw. Nadchodzace
miesigce bedg zatem kluczowe z punktu widzenia ustalenia zasad, ktére bedg obowigzywaty w IV okresie rozliczeniowym tj.
w latach 2021-2030.

Status prawny korzystania ze srodowiska
Spotki Grupy CIECH prowadza dziatalnos¢ w oparciu o aktualne decyzje administracyjne regulujace sposdb i zakres korzystania
ze Srodowiska. Wszystkie spotki Grupy CIECH eksploatujgce instalacje typu IPPC uzyskaty pozwolenia zintegrowane.

TABELA 7: WYKAZ POZWOLEN ZINTEGROWANYCH POSIADANYCH PRZEZ SPOtKI GRUPY CIECH

Spotka Przedmiot pozwolenia Termin obowigzywania
CIECH Soda Polska S.A. Zaktad Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody i X
i . , Bezterminowe
Produkcyjny w Inowroctawiu produktéw sodopochodnych.
CIECH Soda Polska S.A. Zaktad Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody i X
. . . . Bezterminowe
Produkcyjny w Janikowie produktéw sodopochodnych.
CIECH Soda Polska S.A. Zaktad Pozwolenie zintegrowane dla instalacji elektrocieptowni .
. Bezterminowe
Energetyczny w Inowroctawiu (4 kotty OP-110).
CIECH Soda Polska S.A. Zaktad Pozwolenie zintegrowane dla instalacji elektrocieptowni .
K . Bezterminowe
Energetyczny w Janikowie (3 kotty CKTI oraz 2 kotty OP-140).
CIECH Soda Deutschland GmbH & Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody X
. s . Bezterminowe
Co. KG kalcynowanej lekkiej i ciezkiej oraz sody oczyszczone;j.
CIECH Energy Deutschland GmbH Pozwolenie zintegrowane dla instalacji elektrocieptowni. Bezterminowe

. Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji sody
CIECH Soda Romania S.A. X 12.09.2022
kalcynowanej.

Pozwolenie  zintegrowane dla instalacji do  produkcji
nienasyconych i nasyconych zywic poliestrowych, zywic
CIECH Sarzyna S.A. epoksydowych, utwardzaczy do zywic epoksydowych, zywic Bezterminowe
fenolowo-formaldehydowych, Floduréw, oraz srodkéw ochrony
roslin (MCPA i MCPP oraz estréw z estryfikacji fenoksykwasow).

CIECH Vitrosilicon S.A. Zaktad w Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji szklistego X
: . . Bezterminowe
Zarach krzemianu sodu i potasu.

o Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji wodnego
CIECH Vitrosilicon S.A. Zaktad w

i . roztworu krzemianéw sodu i potasu (szkta wodnego), opakowan Bezterminowe
owe

! szklanych i statego krzemianu sodowego (szkliwa sodowego)
CIECH Pianki Sp. z 0.0. Pozwolenie zintegrowane dla instalacji do produkcji pianek PUR. Bezterminowe

Zobowigzania Srodowiskowe

W zwigzku z charakterem prowadzonej przez Grupe CIECH dziatalnosci, na niektorych gruntach Grupy wystepujg aktywne
Zrédta zanieczyszczenia Srodowiska gruntowo-wodnego. Grupa ponosi biezace koszty operacyjne oraz tworzy rezerwy
zwigzane z rekultywacjg zanieczyszczonych gruntéw oraz oczyszczaniem woéd podziemnych. Wysokos¢ rezerw na
zobowigzania Srodowiskowe w Grupie CIECH wedtug stanu na 31 grudnia 2018 roku wyniosta 78 105 tys. zt, natomiast na 31
grudnia 2017 roku wynosita 71 716 tys. zt.

Rozporzadzenie unijne REACH

Obowigzujace od 1 czerwca 2007 roku tzw. Rozporzgdzenie REACH dotyczy bezpiecznego stosowania substancji chemicznych
produkowanych lub importowanych (spoza krajow UE) w ilosci powyzej 1 tony rocznie. Producenci oraz importerzy
wprowadzajgcy do obrotu substancje na obszar celny UE zostali zobowigzani do dokonania rejestracji. W 2018 roku w Grupie
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CIECH zostaty zarejestrowane 3 substancje o zakresie tonazowym < 100 t/r oraz 3 substancje o zakresie tonazowym < 1000
t/r. Na pierwszg potowe 2019 roku zaplanowano dokoriczenie rejestracji 1 substancji o zakresie tonazowym > 1000 t/r oraz 2
substancji o zakresie tonazowym <100 t/r.

Handel emisjami

Informacje dotyczace handlu emisjami znajdujg sie w punkcie 2.1 oraz 3.4 niniejszego Sprawozdania.

3.5.3 POLITYKA W ZAKRESIE DZIALALNOSCI SPONSORINGOWEJ | CHARYTATYWNE)

Dziatalnos$¢ sponsoringowa prowadzona przez Grupe CIECH realizowana jest z ukierunkowaniem na wsparcie biznesu i
wzmochienie pozytywnego wizerunku Grupy CIECH.

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

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

3.6 BADANIA | ROZWO)

Grupa CIECH konsekwentnie wdraza innowacje w kluczowych obszarach dziatalnosci. Podejmowane dziatania sg nastawione
na rozwdj oraz udoskonalanie produktéw przeznaczonych na kluczowe rynki, doskonalenie dotychczasowych proceséw
wytwarczych, a takze wdrazanie innowacyjnych technologii. Grupa CIECH ma ambicje sta¢ sie liderem wsréd nowoczesnych
grup chemicznych w Polsce i na $wiecie.

W Grupie CIECH dziatania w zakresie badan, innowacji i rozwoju koncentrujg sie w specjalnie powotanej spotce - CIECH R&D
Sp. z 0.0., ktéra koordynuje i prowadzi dla produkcyjnych spétek Grupy dziatania w zakresie badan i rozwoju.

Grupa CIECH wspotpracuje z uczelniami wyzszymi oraz ekspertami z dziedziny polityki innowacji i rozwoju, a czesé
realizowanych projektéw wspoétfinansowana jest z funduszy Unii Europejskiej, a takze krajowych i regionalnych funduszy
pomocowych.

Osiaggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W ramach dziatalnosci R&D Grupa prowadzi szereg projektéw praktycznie we wszystkich segmentach. Projekty te sg
prowadzone przez CIECH R&D Sp. z 0.0. Do realizacji tych projektéw wykorzystywane sg réznego rodzaju programy wsparcia.

Wspétpraca z uczelniami i instytucjami
W 2018 roku CIECH R&D Sp. z 0.0. w zakresie prac badawczo-rozwojowych wspdétpracowata z renomowanymi uczelniami i
instytucjami, m.in.:

Uczelnie Instytuty

e Politechnika Warszawska e Instytut Nawozdéw Sztucznych

e Politechnika Rzeszowska e Instytut Chemicznej Przerdbki Wegla —

e Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu ICHPW Zabrze

e Instytut Przemystu Organicznego - IPO Warszawa

e Instytut Ciezkiej Syntezy Organicznej
,Blachownia”.
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4 | SYTUACJA FINANSOWA GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A.

4.1 ZASADY SPORZADZANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY CIECH ORAZ
CIECH S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. zostaty
sporzadzone przy zastosowaniu zasad rachunkowosci zgodnych z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF), ktore zostaty zatwierdzone do stosowania przez Unie Europejska (UE) i obowigzywaty na 31 grudnia 2018
roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. zostaty
sporzadzone w oparciu o zasade kosztu historycznego, za wyjatkiem instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy oraz nieruchomosci inwestycyjnych, ktére
zostaty wycenione w wartosci godziwe;j.

W przypadku nowo nabytego podmiotu, tj. spotki Proplan Plant Protection Company, S.L. zastosowano dozwolone przez
MSSF 3 ,,Potgczenia jednostek gospodarczych” poczatkowe rozliczenie ustalone prowizorycznie. Spoétka ta zostata wtgczona
do konsolidacji na dzien 26 lipca 2018 roku na podstawie wartosci ksiegowych ich aktywdw oraz zobowigzan. Nastepnie, po
ostatecznym zakonczeniu wyceny do wartosci godziwej poszczegdlnych, mozliwych do zidentyfikowania sktadnikéw
aktywow, zobowigzan oraz zobowigzan warunkowych tej spotki wszelkie korekty wynikajgce z zakonczenia rozliczenia zostaty
wprowadzone poczawszy od dnia przejecia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego na nastepne dni bilansowe, w
tym na prezentowane w niniejszym sprawozdaniu dane za 2018 rok.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. przedstawiajg
rzetelnie sytuacje finansowa i majgtkowa Grupy CIECH oraz CIECH S.A. na 31 grudnia 2018 roku, wyniki dziatalnosci oraz
przeptywy pieniezne za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy CIECH oraz
jednostkowe sprawozdanie finansowe CIECH S.A. zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Grupe CIECH oraz CIECH S.A. Na dzien zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH oraz
jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A. nie stwierdza sie istnienia okolicznosci wskazujacych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Grupe oraz CIECH S.A. Odnosniki do polityki rachunkowosci zastosowanej do sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH oraz jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A.
zostaty przedstawione odpowiednio w notach: 1.4 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH oraz 1.4
Jednostkowego sprawozdania finansowego CIECH S.A.

4.2 OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH GRUPY CIECH

W 2018 roku Grupa CIECH wygenerowata:

3,7 mld zt 633,5 min zt

przychoddéw ze sprzedazy EBITDA (2)
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In zt
min z Przychody . EBITDA (2)
3455,3 3579,4 ,
633,5
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Na wyniki Grupy w 2018 roku najistotniejszy wptyw miaty:

e spadek cen sody na rynkach europejskich z uwagi na presje podazowag z Turcji oraz wzrost cen na tzw. rynkach zamorskich
(ceny dolarowe),

e nizsza produkcja sody kalcynowanej gtéwnie w efekcie planowanych postojéw remontowych w Rumunii i Niemczech oraz
w efekcie ograniczen produkcyjnych spowodowanych, zaréwno planowanymi dziataniami, jaki i awariami na instalacjach
produkcyjnych,

e wzrost cen podstawowych surowcow do produkcji sody oraz cen jednostek CO,, a takze wzrost cen energii elektrycznej,
e umocnienie PLN i RON do USD oraz ostabienie RON do EUR,

e stabszy sezon w Srodkach ochrony roslin oraz gorsze wyniki w obszarze tworzyw i krzemianow.

W 2018 roku Grupa CIECH wygenerowata 3 672 658 tys. zt przychoddw ze sprzedazy, 633 493 tys. zt znormalizowanej EBITDA.
Wynik netto z dziatalnosci kontynuowanej uksztattowat sie na poziomie 112 503 tys. zt, stan srodkdw pienieznych netto spadt
0 297 832 tys. zt, a suma bilansowa na koniec 2018 roku wyniosta 4 822 132 tys. zt.

Prognozy wynikéw Grupy CIECH

Grupa CIECH nie publikowata prognoz wynikéw na 2018 rok.

4.2.1 SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT GRUPY CIECH

TABELA 8: SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT

2018 2017 2006 1272'3';;’
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody netto ze sprzedazy 3672658 3579393 3455 335 2,6%
Koszt wtasny sprzedazy (2 909 242) (2 662 729) (2 415 670) (9,3%)
Zysk / (strata) brutto na sprzedazy 763 416 916 664 1039 665 (16,7%)
Koszty sprzedazy (271 734) (263 481) (231 462) (3,1%)
Koszty ogdlnego zarzadu (144 997) (141 402) (157 990) (2,5%)
Pozostate Przychody / Koszty operacyjne 32515 77 027 10107 (57,8%)
Zysk / (Strata) na dziatalnosci operacyjnej 379 200 588 808 660 320 (35,6%)
Przychody / Koszty finansowe (74 692) (73 288) (36 044) (1,9%)
Podatek dochodowy (192 521) (121 770) (30 814) (58,1%)
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 112 503 393 975 594 136 (71,4%)
DZIALtALNOSC ZANIECHANA
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - - - -
Zysk/(strata) netto za okres 112 503 393 975 594 136 (71,4%)
w tym:
Wynik netto udziatéw niekontrolujgcych 459 562 623 (18,3%)
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2018 2017 2016 1272'3'1';
Wynik netto wiascicieli jednostki dominujacej 112 044 393413 593513 (71,5%)
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 654 403 833196 883 794 (21,5%)
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej* 633 493 808 137 876 832 (21,6%)

*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,,Metodologia obliczania wskaznikéw”.

Przychody ze sprzedazy

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy netto z dziatalnosci kontynuowanej Grupy CIECH za 2018 rok wyniosty
3672 658 tys. zt. W poréwnaniu do roku poprzedniego przychody wzrosty o 93 265 tys. zt (tj. 0 2,6%). Wzrost ten wynikat
zarowno z czynnikdw rynkowych jak: wzrost cen sody na tzw. rynkach zamorskich (ceny dolarowe), wzrost cen soli, wzrost
cen energii elektrycznej w Niemczech oraz wyzsze ceny sprzedazy produktdéw bazujgcych na surowcach ropopochodnych w
efekcie wyzszych cen surowcéw ropopochodnych, a takze czynnikbw wewnetrznych jak: wzrost udziatu w sprzedazy
produktéw wysoko przetworzonych (sél sucha) oraz wyzszej sprzedazy krzemianow w efekcie przebudowy w 2018 roku
jednego z piecéw do produkcji opakowan na piec do produkcji krzemianow.

Wynik brutto na sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy za 2018 rok wynidst 2 909 242 tys. zt, co oznacza wzrost o 246 513 tys. zt w stosunku do kosztu
witasnego sprzedazy za 2017 rok w kwocie 2 662 729 tys. zt (tj. 0 9,3%). Na poziom kosztu wtasnego sprzedazy wptynety
gtéwnie rosngce ceny nosnikow energii (gaz ziemny, wegiel kamienny) oraz wzrost cen certyfikatow EUA w segmencie
sodowym, wzrost cen energii elektrycznej, a takze rosngce ceny surowcdéw ropopochodnych w segmencie organicznym.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej

Koszty sprzedazy za 2018 rok wyniosty 271 734 tys. zt, co oznacza wzrost o 8 253 tys. zt (tj. 0 3,1%) w stosunku do poziomu
263 481 tys. zt za 2017 rok. Koszty sprzedazy stanowity 7,4% przychoddw ze sprzedazy za 2018 rok. Wzrost ten spowodowany
byt gtéwnie wyzszymi kosztami transportu ze zwiekszania udziatu gestii transportowej, wzrostem stawek transportowych na
niektérych rynkach, a takze wzrostem kosztow zespotéw sprzedazy i kosztéw marketingu w zwigzku z realizowanym
rozwojem poszczegolnych bizneséw.

Koszty ogdlnego zarzadu za 2018 rok wyniosty 144 997 tys. zt, co oznacza nieznaczny wzrost o 3 595 tys. zt (tj. o 2,5%)
w stosunku do poziomu 141 402 tys. zt za rok 2017. Wzrost tych kosztéw w poréwnaniu do 2017 roku wynikat gtéwnie z
wydatkéw na koszty projektéw strategicznych realizowanych przez Grupe.

Pozostate przychody operacyjne za 2018 rok wyniosty 89 040 tys. zt, co oznacza spadek o 27 520 tys. zt (tj. o 23,6%),
w stosunku do poziomu 116 560 tys. zt za 2017 rok. Spadek pozostatych przychoddéw operacyjnych w 2018 roku wynikat
gtéwnie z nizszych rozwigzan rezerw, opiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci oraz nizszej sprzedazy nadwyzki certyfikatow
CO;, przez spotke rumunska.

Pozostate koszty operacyjne za 2018 rok wyniosty 56 525 tys. zt, co oznacza, ze wzrosty o 16 992 tys. zt w stosunku do poziomu
za 2017 rok, kiedy to wyniosty 39 533 tys. zt. Wyzszy poziom pozostatych kosztéw operacyjnych wynika miedzy innymi
z wyzszych kosztow zwigzanych z niewykorzystaniem majatku i zdolnosci produkcyjnych, utworzeniem dodatkowych rezerw
na ochrone $rodowiska, ujemnej wyceny nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwe;j.

Zysk na dziatalnosci operacyjnej za 2018 rok wynidst 379 200 tys. zt, za okres poréwnywalny bylo to odpowiednio
588 808 tys. zt.

Dziatalnos¢ finansowa oraz wynik netto

Przychody finansowe za 2018 rok wyniosty 19 159 tys. zt i odnotowaty wzrost w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego, kiedy to wyniosty 13 499 tys. zt.
Koszty finansowe za 2018 rok wyniosty 93 851 tys. zt i odnotowaty wzrost w poréwnaniu do roku poprzedniego, kiedy to

wyniosty 86 787 tys. zt.

Pozytywnie na wynik finansowy wptynety gtéwnie dodatnie réznice kursowe w wysokosci 6 241 tys. zt, ktdre w 2017 roku byty
ujemne w wysokosci 32 603 tys. zt. Koszty obstugi zadtuzenia zewnetrznego pozostawaty na podobnym poziomie, jak w
okresie poréwnywalnym. Wynik na dziatalnosci finansowej byt dodatkowo obcigzony utworzeniem rezerw na odsetki za
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zwtoke w ptatnosci z tytutu podatku dochodowego w zwigzku z toczgcymi sie kontrolami podatkowymi, ktére to zwiekszyty
koszty finansowe o ok. 29 600 tys. zt.

Podatek dochodowy Grupy CIECH za 2018 rok wyniost 192 521 tys. zt. Podatek uwzglednia utworzenie rezerw na podatek CIT
w zwigzku z toczgcymi sie postepowaniami w wysokosci 90 237 tys. zt oraz utworzeniem odpisu na aktywo z tytutu podatku
odroczonego od straty podatkowej w wysokosci 18 337 tys. zt. Podatek za 2017 rok wynidst 121 770 tys. zt. Skonsolidowany
wynik netto za 2018 rok wynidst 112 503 tys. zt (z czego 112 044 tys. zt to zysk netto akcjonariuszy jednostki dominujgcej oraz

459 tys. zt zysk udziatéw niekontrolujacych).

EBITDA?
TABELA 9: SKONSOLIDOWANA EBITDA GRUPY CIECH
Zmiana
2018 2017 2016 2018/2017
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 112 503 393975 594 136 (71,4%)
Podatek dochodowy 192 521 121770 30814 58,1%
Ud2|a’f.w wynikach netto Jednostek’p.odporzqdkowanych (516) (225) (674) (129,3%)
wycenianych metoda praw wiasnosci
Koszty finansowe 93 851 86 787 59 595 8,1%
Przychody finansowe (19 159) (13 499) (23 551) (41,9%)
Amortyzacja 275 203 244 388 223474 12,6%
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 654 403 833 196 883794 (21,5%)

EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej za 2018 rok wyniosta 654 403 tys. zt, co oznacza spadek o 178 793 tys. zt, w stosunku
do poziomu 833 196 tys. zt za 2017 rok. Spadek EBITDA wynikat gtéwnie ze spadku zysku brutto na sprzedazy oraz gorszego
wyniku na pozostatej dziatalnosci operacyjne;j.

Rentownos¢ EBIT wyniosta na koniec 2018 roku 10,3% (przed rokiem 16,4%), a rentownos$¢ EBITDA 17,8% (przed rokiem
23,3%). Rentownos$¢ EBIT znormalizowany wyniosta na koniec 2018 roku 9,8% (przed rokiem 15,7%), a rentownosé
EBITDA znormalizowana 17,2% (przed rokiem 22,6%).

Znormalizowana EBITDA

Znormalizowana EBITDA? jest to dodatkowy wskaznik wynikéw dziatalnosci operacyjnej. Znormalizowana EBITDA jest to
EBITDA skorygowana o koszty/przychody, ktére zostaty uwzglednione przez kierownictwo jako jednorazowe z natury.
Znormalizowana EBITDA jest kluczowym wskaznikiem wykorzystywanym w Grupie do oceny realizowanych wynikdw.

1 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 ptyn-
nosci 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 sg wykorzystywane przez rézne
spotki w réznych celach i sg czesto obliczane w sposéb dostosowany do warunkéw, w jakich znajduja sie te spotki. Nalezy zachowac uwage przy poréwnywaniu
EBITDA z EBITDA innych spdtek.

2 Inne spdtki moga oblicza¢ znormalizowang EBITDA w sposéb rézny od sposobu Grupy CIECH. 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.
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TABELA 10: ZNORMALIZOWANA EBITDA GRUPY CIECH

2018 2017 2016
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 654 403 833196 883794
Zdarzenia jednorazowe, w tym: (20 910) (25 059) (6 962)
Odpisy z tytutu utraty wartosci (a) 2203 1238 1612
Pozycje gotéwkowe (b) (16 654) (2017) (3371)
Pozycje bezgotdwkowe (z wytgczeniem odpisdw z tytutu utraty wartosci) (c) (6 459) (24 280) (5 203)
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej 633 493 808 137 876 832

(a) Odpisy z tytutu utraty wartosci zwiqzane sq z utworzeniem / rozwiqzaniem odpisow aktualizujgcych wartos¢ aktywow.
(b) Pozycje gotéwkowe zawierajg m.in. zysk/strate ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych oraz pozycje pozostate (w tym otrzymane lub
zaptacone kary i odszkodowania).
(c) Pozycje bezgotéwkowe zawierajg m. in: wycene nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej, rezerwy srodowiskowe, rezerwy na
zobowigzania i odszkodowania, koszty niewykorzystania mocy produkcyjnych, koszty spisanych prac rozwojowych oraz inne pozycje
(wigczajgc w to koszty nadzwyczajne oraz inne rezerwy).

4.2.2 WYNIKI FINANSOWE WEDtUG SEGMENTOW DZIAtALNOSCI GRUPY CIECH

Dziatalnos¢ Grupy CIECH w ciggu 2018 roku koncentrowata sie na czterech segmentach operacyjnych: sodowym,
organicznym, krzemiany i szkto oraz segmencie transportowym. Dodatkowo, w wynikach wyszczegdlniono segment pozostata
dziatalnos¢, funkcje korporacyjne i wytaczenia konsolidacyjne. Struktura przychoddw w podziale na segmenty nie zmienita sie
istotnie w stosunku do roku 2017. Niezmiennie najwiekszy udziat w przychodach stanowita sprzedaz produktéw segmentu
sodowego (soda kalcynowana, soda oczyszczona, sol, energia elektryczna), tj. 66,0%.

)L SEGMENT SODOWY przychodéw Grupy
66% CIECH w 2018 roku
Soda kalcynowana | Soda oczyszczona | Sél

RYSUNEK 35: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE SODOWYM W GRUPIE CIECH

min zt
2446,6 Przychody EBITDA (2)
2429,9
793,9 690,7
I ] I I B
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Na wyniki Grupy w 2018 roku w segmencie sodowym najistotniejszy wptyw miaty:

Pozytywne:
e  Zbilansowanie europejskiego rynku sody kalcynowanej (zrGwnowazenie popytu i podazy) z tendencjg do wzrostu
popytu.

e Wozrost cen sody na tzw. rynkach zamorskich (ceny dolarowe).

e Wyizsze przychody ze sprzedaz soli suchej (wzrost wolumenu i cen).

e  Wyiszy wynik na zaktadzie energetycznym w Niemczech w efekcie wyzszego wynagrodzenia otrzymanego od
operatora sieci z tytutu rozliczenia mechanizmu vNNe za 2017 rok oraz wyzszych cen energii elektryczne;.
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Negatywne:

e Nieznaczny spadek cen sody kalcynowanej od poczatku 2018 roku na rynkach europejskich z uwagi na presje

podazowa z Turcji.

e Nizsza produkcja sody kalcynowanej, gtéwnie w efekcie planowanych postojéw remontowych w Rumunii i
Niemczech oraz w efekcie ograniczen produkcyjnych spowodowanych, zaréwno planowanymi dziataniami, jaki i

awariami na instalacjach produkcyjnych.

e  Utrzymujace sie wysokie ceny surowcow energetycznych do produkcji sody kalcynowanej (wegiel, gaz ziemny) oraz
cen jednostek CO,, a takze wzrost cen energii elektrycznej kupowanej przez Grupe.

TABELA 11: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE SODOWYM

% udziatu w

% udziatu w

% udziatu w

2018 2017 2016
Przychody ze sprzedazy 2422568 2429920 2446568 (7 352) (0,3%) 66,0% 67,9% 70,8%
Soda kalcynowana ciezka 1308146 1371834 1432439  (63688)  (4,6%) 35,6% 38,3% 41,5%
Soda kalcynowana lekka 498849 490220 448085 8629 1,8% 13,6% 13,7% 13,0%
sol 184819 169909 181374 14910 8,8% 5,0% 4,7% 5,2%
Soda oczyszczona 159978 158309 162390 1669 1,1% 4,4% 4,4% 4,7%
Energia 143154 97645 90853 45509  46,6% 3,9% 2,7% 2,6%
Gaz* 3367 7645 20124  (4278)  (56,0%) 0,1% 0,2% 0,6%
Chlorek wapnia 26815 25614 23256 1201 4,7% 0,7% 0,7% 0,7%
Pozostate produkty 40986 60310 58732  (19324)  (32,0%) 1,2% 1,8% 1,7%
;LG‘;fzgfy:etgr;':nat'ﬂ i 56454 48434 29315 8020 16,6% 1,5% 1,4% 0,8%
::::e{i(:ti;ata) brutto na 602865 756073 879214 (153208)  (20,3%) - . .
EBITDA 539853 704370 799437 (164517)  (23,4%) - - -
EBITDA znormalizowana 536 856 690 667 793921 (153 811) (22,3%) - - -

*Odsprzedaz nadwyzek gazu.

Sprzedaz w segmencie sodowym za rok 2018 rok wyniosta 2 422 568 tys. zt, co oznacza nieznaczny spadek o 7 352 tys. zt
(tj. 0 0,3%), w stosunku do przychoddw ze sprzedazy za rok 2017 w kwocie 2 429 920 tys. zt. Spadek byt spowodowany gtéwnie
nizszymi ilosciami sprzedazy sody, nieznacznym spadkiem cen sprzedazy sody kalcynowanej w Europie. Z drugiej strony
wzrosty ceny sprzedazy sody na tzw. rynkach zamorskich (rynki dolarowe) oraz ilosci sprzedazy i ceny oraz soli oraz energii

elektrycznej z zaktadu w Niemczech.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie sodowym za rok 2018 wynidst 602 865 tys. zt w poréwnaniu do 756 073 tys. zt za rok
2017. Na spadek ten wptynety czynniki wptywajace na spadek przychodéw opisane powyzej oraz wzrost kosztdw wytworzenia
w efekcie wzrostu cen podstawowych surowcow, jak gaz ziemny, wegiel kamienny oraz wzrost cen certyfikatow CO; i cen

energii elektrycznej kupowanej przez Grupe.
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przychodéw Grupy

SEGMENT ORGANICZNY
@ 24% CIECH w 2018 roku

Srodki ochrony roélin | Pianki poliuretanowe | Zywice

RYSUNEK 36: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE ORGANICZNYM W GRUPIE CIECH

min zt Przychody EBITDA (2)
885,7
871,6
766,1 I I 79,5 %> 76,0
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Na wyniki Grupy w 2018 roku w segmencie organicznym najistotniejszy wptyw miaty:
Pozytywne:

e wzrost wolumenu sprzedazy srodkow ochrony roslin w sprzedazy eksportowej,

e przejecie spotki Proplan i konsolidacja wynikéw tej spotki od trzeciego kwartatu 2018,
e wzrost cen pianek PUR oraz Zywic.

Negatywne:
e  stabszy sezon w srodkach ochrony roslin co przetozyto sie na duzg presje ze strony konkurentdw i spadek realizowanych
marz,

e duza nadpodaz zywic azjatyckich w Europie i w zwigzku z tym presja cenowa konkurencji i spadek marz,
. wyzsze ceny ropy naftowej i w konsekwencji wzrost cen surowcéw dla przemystu organicznego (czesciowo
skompensowany wzrostem cen gotowych produktéw).

TABELA 12: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE ORGANICZNYM

% udziatu % udziatu % udziatu

. w w w
2018 2017 2016 2012875323 Zmiana % przychoda przychoda przychoda
ch ogétem ch ogétem ch ogétem
2018 2017 2016
Przychody ze sprzedazy 885 699 871557 766 119 14134 1,6% 23,9% 24,3% 22,2%
Zywice 326518 316452 297891 10 066 3,2% 8,9% 8,8% 8,7%
Pianki PUR 317222 314174 245120 3048 1,0% 8,6% 8,8% 7,1%
Srodki ochrony rosin 240488 224032 208903 16 456 7,3% 6,5% 6,3% 6,0%
Pozostate produkty 1116 14 531 10 063 (13 414) (92,3%) (0,1%) 0,3% 0,3%
Przychody z transakdji 355 2368 4142 (2022)  (85,4%) 0,0% 0,1% 0,1%
pomiedzy segmentami
Zysk /(strata) brutto na 156421 153068 136888 3353 2,2%
sprzedazy
EBITDA 76 381 96 768 77832  (20387) (21,1%)
EBITDA znormalizowana 75 983 96 517 79543  (20534)  (21,3%)

Sprzedaz w segmencie organicznym za rok 2018 wyniosta 885 699 tys. zt, co oznacza wzrost o 14 142 tys. zt (tj. o 1,6%),
w stosunku do przychoddw ze sprzedazy w kwocie 871 557 tys. zt za rok 2017. Przyczyng wzrostu byt m. in. zakup hiszpanskiej
spotki Proplan, zajmujacej sie sprzedazg srodkdéw ochrony roslin i konsolidacja wynikéw tej spétki od 11l kwartatu 2018 roku.
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Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie organicznym za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku wynidst 156 421 tys. zt i byt na
poziomie wyniku roku 2017. Wynik EBITDA znormalizowana spadt w poréwnaniu do roku 2017 o 20 534 tys. zt. Spadek ten
byt spowodowany zaréwno gorszymi wynikami w srodkach ochrony roslin oraz zywicach (przyczyny opisano powyzej).

SEGMENT KRZEMIANY | SZKtO

Produkty szklane | Szkto wodne | Krzemiany

7+

przychoddéw Grupy
CIECH w 2018 roku

RYSUNEK 37: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE KRZEMIANY | SZKtO W GRUPIE CIECH

min zt Przychody

EBITDA (2)
249,0
229,3
190,2
36,8
34,7 34,6
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Na wyniki Grupy w 2018 roku w segmencie krzemiany i szkto najistotniejszy wptyw miaty:

Pozytywne:

e wyzsza sprzedaz krzemiandw w efekcie przebudowy w 2018 roku jednego z piecow do produkcji opakowan na piec do

produkcji krzemiandw,

e zmiana struktury produktowej w opakowaniach w kierunku produktéw wyzej marzowych.

Negatywne:

e agresywna konkurencja na rynku krzemianéw sodu gtdwnie z uwagi na znaczne niewykorzystanie zdolnosci

produkcyjnych wsréd innych producentow,
e wzrost konkurencji w obszarze opakowan szklanych i w efekcie obnizenie cen,
e rosngce ceny gazu oraz energii elektrycznej.

TABELA 13: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE KRZEMIANY | SZKtO

% udziatu w

% udziatu w

% udziatu w

s o7 e o I photed pchodah provdadod

2018 2017 2016

Przychody ze sprzedazy 248969 229345 190168 19624 8,6% 6,8% 6,4% 5,4%

Krzemiany sodowe 167896 144291 106562 23 605 16,4% 4,6% 4,0% 3,1%

Krzemiany potasowe 6 305 5696 5048 609 10,7% 0,2% 0,2% 0,1%

Szkto opakowaniowe 73270 78 578 77 279 (5308) (6,8%) 2,0% 2,2% 2,2%

Pozostate produkty 1416 771 1275 645 83,7% 0,0% 0,0% 0,0%

:;;ﬁ:g;’f;’;itransakcﬁ pomigdzy 82 9 4 73 811,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Zysk /(strata) brutto na sprzedazy 52313 52400 51 050 (87) (0,2%)
EBITDA 34422 36 844 34 675 (2422) (6,6%)
EBITDA znormalizowana 34 603 36 768 34 676 (2165) (5,9%)

73


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2018 ROK

Sprzedaz w segmencie krzemiany i szkto za 2018 rok wyniosta 248 969 tys. zt, co oznacza wzrost 0 19 624 tys. zt (tj. o
8,6%), w stosunku do przychodow ze sprzedazy za rok 2017 w kwocie 229 345 tys. zt. Wzrost spowodowany byt gtéwnie

wyzszg sprzedazg krzemiandw sodu.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie krzemiany i szkto za rok 2018 wynidst 52 313 tys. zt w poréwnaniu do 52 400 tys. zt za

rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku.

bl

’—ﬁ SEGMENT TRANSPORTOWY

Ustugi transportowe | Przewozy kolejowe | Przetadunki

przychoddw Grupy

4% CIECH w 2018 roku

RYSUNEK 38: PRZYCHODY ORAZ EBITDA ZNORMALIZOWANA W SEGMENCIE TRANSPORTOWYM W GRUPIE CIECH

Przychod
min 2t yehody EBITDA (2)
147,2
119,2 124,5
16,1

15,3
14,0 .
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Na wyniki Grupy w 2018 roku w segmencie transportowym najistotniejszy wptyw miaty:

Pozytywne:

e wzrost przychodéw CIECH Cargo Sp. z 0.0. w efekcie zwiekszonego wolumenu operacji kolejowych.

Negatywne:

e rosngce koszty przewozoéw drogowych, morskich oraz kolejowych w efekcie wzrostu cen paliw oraz kosztéw pracy,
e duza liczba remontéw linii kolejowych powodujaca spadek srednich predkosci handlowych i w efekcie spadek

efektywnosci biznesu.

TABELA 14: WYNIKI GRUPY CIECH W SEGMENCIE TRANSPORTOWYM

% udziatu w

% udziatuw % udziatu w

Zmiana Zmiana przychodach przychodach przychodach

2018 2017 2016 2018/2017 % ogétem ogétem ogétem

2018 2017 2016

Przychody ze sprzedazy 147180 124454 119220 22726 18,3% 4,1% 3,5% 3,4%

Ustugi transportowe 16772 11097 11393 5675 51,1% 0,5% 0,3% 0,3%

:g;ﬁzgf;’n:itra"sakCJ' pomigdzy 130408 113357 107827 17051 15,0% 3,6% 3,2% 3,1%
Zysk /(strata) brutto na sprzedazy 17 984 16 855 14 465 1129 6,7%
EBITDA 19 385 15610 8 854 3775 24,2%
EBITDA znormalizowana 15333 16 064 13976 (731) (4,6%)

Sprzedaz w segmencie transportowym za rok 2018 wyniosta 147 180 tys. zt, co oznacza wzrost 0 22 726 tys. zt (tj. o 18,3%),

w stosunku do przychododw ze sprzedazy za 2017 rok w kwocie 124 454 tys. zt.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie transportowym za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku wynidst 17 984 tys. zt

w poréwnaniu do 16 855 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku.
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SEGMENT POZOSTALA DZIAtALNOSC

( 0)
VN AN\
LY\ VN

Ustugi | Dystrybucja | Obrét i zarzgdzanie nieruchomosciami

Sprzedaz w segmencie pozostatym za rok 2018 wyniosta 189 547 tys. zt, co oznacza wzrost o 66 755 tys. zt (tj. 0 54,4%), w
stosunku do przychoddw ze sprzedazy za 2017 rok w kwocie 122 792 tys. zt. Wzrost ten spowodowany byt gtdwnie wyzszg
sprzedazg towardw tradingowych realizowang przez spétke CIECH Trading S.A.

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie pozostatym za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku wynidst 35 093 tys. zt
w porownaniu do 28 098 tys. zt za rok zakorczony 31 grudnia 2017 roku.

4.2.3 SYTUACIA MAJATKOWA GRUPY CIECH

TABELA 15: PODSTAWOWE SKONSOLIDOWANE DANE BILANSOWE

31.12.2018 31.12.2017 3112206 12';'2'3'1';

Wartosc¢ aktywow 4822132 4643 511 4501 892 3,8%
Aktywa trwate 3549574 3204963 3209515 10,8%
Aktywa obrotowe 1272558 1438548 1292377 (11,5%)
Zapasy 438518 364 517 299 265 20,3%
Naleznosci krétkoterminowe 611279 523 068 515 542 16,9%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 192 139 489 754 414 369 (60,8%)
Krétkoterminowe aktywa finansowe 29 832 57979 59971 (48,5%)
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 790 3230 3230 (75,5%)
Kapitat wtasny razem 1899 127 2184 645 1763492 (13,1%)
Kapitat wtasny wtascicieli jednostki dominujgcej 1898 839 2187 596 1766 827 (13,2%)
Udziaty niekontrolujace 288 (2951) (3 335) -
Zobowigzania dtugoterminowe 1636755 1369 282 1695514 19,5%
Zobowigzania krotkoterminowe 1286 250 1089584 1042 886 18,0%

Aktywa

Na koniec 2018 roku aktywa trwate Grupy byty réwne 3 549 574 tys. zt. W porédwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2017
roku warto$¢ majatku trwatego wzrosta o 344 611 tys. zt. Zmiana ta zwigzana jest gtéwnie z zakupem w trzecim kwartale
hiszpanskiej spotki Proplan Plant Protection Company, wartos¢ transakcji to 203 866 tys. zt. W wyniku tej transakcji wartos¢
aktywow Grupy wzrosta o wycenione do wartosci godziwej rejestracje produktowe posiadane przez Proplan. Poza tym, w
wyniku rozliczenia tego zakupu, w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej powstata wartos¢ firmy w kwocie
74 955 tys. zt.

Aktywa obrotowe Grupy na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosty 1 272 558 tys. zt. W strukturze aktywéw obrotowych
dominowaty: naleznosci krétkoterminowe stanowigce 46,8%, zapasy stanowigce 34,5% oraz $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty stanowigce 15,1% aktywdéw obrotowych ogétem. W poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2017 roku wartos¢
aktywow obrotowych spadta o 165 990 tys. zt. Spadek ten wynika gtéwnie ze zmniejszenia stanu srodkéw pienieznych oraz
ze zmian w kapitale obrotowym.

Zasoby kapitatowe

Do zrédet ptynnosci nalezg przeptywy pieniezne generowane z dziatalnosci operacyjnej, srodki pochodzace ze zbycia
aktywow, srodki pochodzace z dotacji z Unii Europejskiej na naktady inwestycyjne, srodki dostepne na podstawie umowy
kredytu odnawialnego i kredytu w rachunku biezgcym. Grupa stosuje rowniez umowy faktoringowe.
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Zobowigzania

Zobowigzania (dtugo i krotkoterminowe tgcznie) Grupy CIECH stanowity na dzien 31 grudnia 2018 roku wartosc¢
2923 005 tys. zt, co oznacza wzrost w poréwnaniu ze stanem na koniec grudnia 2017 roku o 464 139 tys. zt (tj. 0 18,9%).

Wskaznik stopy zadtuzenia wyniost na dzien 31 grudnia 2018 roku 60,6% (na koniec grudnia 2017 roku 53,0%).
Skonsolidowane zadtuzenie netto Grupy wyniosto na dzien 31 grudnia 2018 roku 1 501 768 tys. zt i wzrosto w poréwnaniu ze
stanem na koniec grudnia 2017 roku o 565 094 tys. zt.

Obecne instrumenty dtuzne
Na obecne Zrédta finansowania dtuznego Grupy sktadajg sie m.in. kredyt terminowy, kredyt odnawialny, kredyty w rachunku

biezgcym oraz zadtuzenie leasingowe. Dodatkowe informacje dotyczace zarzgdzania zasobami finansowymi znajduja sie
w punkcie 4.6.

4.2.4  SYTUACIA PIENIEZNA GRUPY CIECH

TABELA 16: SKONSOLIDOWANE PRZEPtYWY PIENIEZNE GRUPY CIECH

2018 2017 2016 0 12’72'32;

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 453 938 628 832 836 871 (27,8%)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (626 669) (389 137) (445 582) (61,0%)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (125 101) (165 773) (177 545) 24,5%
Przeptywy pieniezne netto razem (297 832) 73922 213744 -
Wolne przeptywy pieniezne (172 731) 239 695 391289 -

Wielkos¢ przeptywow pienieznych netto za 2018 rok byta ujemna i wyniosta 297 832 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu
roku poprzedniego Grupa wygenerowata przeptywy nizsze o 371 754 tys. zt. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
wyniosty 453 938 tys. zt i byty nizsze od wygenerowanych w 2017 roku o 174 894 tys. zt.

W ciggu 2018 roku przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej byty ujemne, a wynikato to gtéwnie z wydatkéw poniesionych
w zwigzku z programem inwestycyjnym realizowanym przez Grupe oraz zakupem sp6tki Proplan Plant Protection Company.
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne i wyniosty 125 101 tys. zt. W relacji do 2017 roku byty wyisze o
40 672 tys. zt. Na saldo dziatalnosci finansowej gtowny wptyw miaty srodki otrzymane z kredytéw oraz wyptata dywidendy.

TABELA 17: ZDOLNOSC DO GENEROWANIA PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRUPY CIECH

2018 2017 2016
;\l:\(l\:/t\;izlgij:)nansowa ((zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej + 387 706 638 363 817 610
Pozostate korekty zysku / (straty) netto z dziatalnosci kontynuowanej 182 129 38 364 (72 968)
Skorygowana nadwyzka finansowa 569 835 676 727 744 642
Zmiana kapitatu pracujacego (115 897) (47 895) 92 229
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 453 938 628 832 836 871
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (626 669) (389 137) (445 582)
Wolne przeptywy pienigzne (172 731) 239 695 391 289

Grupa CIECH w ciggu 2018 roku nie wygenerowata dodatnich wolnych przeptywdw pienieznych, to znaczy, ze nie udato sie jej
sfinansowaé wydatkow inwestycyjnych z przeptywow tworzonych w ramach dziatalnosci operacyjnej.
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4.2.5 WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE | KAPITAt PRACUJACY GRUPY CIECH

Ptynnos¢ Grupy CIECH

Wskazniki ptynnosci na dzien 31 grudnia 2018 roku spadty w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2018 roku. Wskaznik
biezgcej ptynnosci liczony jako iloraz majatku obrotowego razem i zobowigzan kréotkoterminowych razem wyniost na dzien
31 grudnia 2018 roku 0,99, natomiast wskaznik ptynnosci podwyzszonej byt rowny 0,65.

TABELA 18: WSKAZNIKI PLYNNOSCI GRUPY CIECH

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Wskaznik biezgcej ptynnosci 0,99 1,32 1,24
Wskaznik szybkiej ptynnosci 0,65 0,99 0,95

Kapitat obrotowy Grupy CIECH

Kapitat obrotowy, zdefiniowany jako réznica pomiedzy aktywami obrotowymi, a zobowigzaniami krétkoterminowymi
skorygowanymi o odpowiednie pozycje bilansowe ($Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kredyty kréotkoterminowe), na
koniec 2018 roku byt dodatni i wynidst 89 074 tys. zt, co oznacza wzrost o 53 360 tys. zt w stosunku do korica 2017 roku.

TABELA 19: KAPITAt OBROTOWY GRUPY CIECH

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

1. Aktywa obrotowe, w tym: 1272558 1438548 1292377
Zapasy 438518 364 517 299 265
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki na dostawy 377 073 339092 298 449

2. Srodki pieniezne i inne inwestycje krétkoterminowe 221971 547 733 474 340
3. Aktywa obrotowe skorygowane (1-2) 1050 587 890 815 818 037
4. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 1286 250 1089584 1042 886
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki otrzymane na dostawy 447 871 387331 368937
:Ha::z\(:,f! krétkoterminowe i inne krotkoterminowe zobowigzania 324737 234 483 199 067
6. Zobowigzania krétkoterminowe skorygowane (4-5) 961513 855 101 843 819
7. Kapitat obrotowy z uwzglednieniem kredytow krétkoterminowych (1-4) (13 692) 348 964 249 491
8. Kapitat obrotowy (3-6) 89 074 35714 (25 782)

*Inne krotkoterminowe zobowigzania finansowe obejmujq krotkoterminowe zobowiqgzania z tytutu leasingu finansowego + krétkoterminowe zobowigzania z
tytutu instrumentow pochodnych + zobowigzania z tytutu faktoringu.

Przez kapitat obrotowy handlowy rozumie sie réznice pomiedzy aktywami obrotowymi (naleznosci z tytutu dostaw, robot
i ustug plus zapasy), a zobowigzaniami z tytutu dostaw i ustug. Odnotowywane poziomy kapitatu obrotowego oraz kapitatu
obrotowego handlowego réznig sie na przestrzeni czasu z uwagi na szereg czynnikéw, takich jak zmiana skali prowadzonego
biznesu, zmiany w warunkach ptatnosci w odniesieniu do kluczowych dostawcoéw, kursy walut, strategiczne decyzje spdtek
Grupy dotyczace utrzymania zapasow, oraz sezonowy charakter dziatalnosci (szczegdlnie w biznesie zwigzanym ze srodkami
ochrony roslin).

W celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci finansowej, Grupa ma mozliwos¢ zaciggania kredytdw odnawialnych oraz
korzystania z limitow faktoringowych.
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Wskazniki rentownosci Grupy CIECH

W ciggu 2018 roku wskazniki rentownosci dziatalnosci kontynuowanej Grupy CIECH ksztattowaty sie na nizszym poziomie
w stosunku do wynikéw osiggnietych w 2017 roku.

TABELA 20: WSKAZNIKI RENTOWNOSCI GRUPY CIECH

Zmiana
2018 2017 2016 2018/2017
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Rentownosé brutto sprzedazy 20,8% 25,6% 30,1% (4,8) p-p.
Rentownos¢ sprzedazy 9,4% 14,3% 18,8% (4,9) p.p.
Rentownos¢ EBIT 10,3% 16,4% 19,1% (6,1) p-p.
Rentowno$¢ EBITDA 17,8% 23,3% 25,6% (5,5) p-p.
Rentownos¢ EBIT znormalizowany 9,8% 15,7% 18,9% (5,9) p.p.
Rentownos¢ EBITDA znormalizowana 17,2% 22,6% 25,4% (5,4) p.p.
Rentowno$é sprzedazy netto (ROS) 3,1% 11,0% 17,2% (7,9) p-p.
Rentownos¢ aktywdw ogétem (ROA) 2,3% 8,5% 13,2% (6,1) p.p.
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) 5,9% 18,0% 33,7% (12,1) p.p.
Zysk/(strata) n.a jedng akcje (w ztotych) na dziatalnosci 2,13 7,47 11,26 (5,34)
kontynuowanej
* Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,Metodologia obliczania wskaznikéw”.
RYSUNEK 39: POZIOMY RENTOWNOSCI GRUPY CIECH
min zt
300 30%
250 25%
200 20%
150 15%
100 10%
50 5%
0%

Q3, 2015 Q4, 2015 Q1, 2016 Q2, 2016 Q3, 2016 Q4, 2016 Q1, 2017 Q2, 2017 Q3,2017 Q4,2017 Q1, 2018 Q2, 2018 Q3, 2018 Q4, 2018
[ EBITDA (2) —8— Rentownosc¢ EBITDA (Z)

EBITDA (Z) - poziom EBITDA znormalizowany - bez zdarzen jednorazowych opisywanych w poszczegdlnych kwartatach.

Zadtuzenie

Stopa zadtuzenia wzrosta w stosunku do grudnia 2018 roku i wynosi 60,6%. W zwigzku z tym wzgledny poziom zadtuzenia
netto (zobowigzania finansowe netto odniesione do wyniku EBITDA) zwiekszyt sie w stosunku do stanu z korica 2017 roku.
Wskaznik skorygowany o zdarzenia jednorazowe wzrést dwukrotnie w stosunku do roku poprzedniego (zobowigzania
finansowe netto odniesione do znormalizowanej EBITDA).

TABELA 21: WSKAZNIKI ZADEUZENIA GRUPY CIECH

Zmiana

2018 2017 2016 2018/2017

Wskaznik stopy zadtuzenia 60,6% 53,0% 60,8% 7,6p.p.
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 33,9% 29,5% 37,7% 4,4p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 153,9% 112,6% 155,3% 41,3p.p.
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 39,4% 47,0% 39,2% (7,6) p.p.
Zobowigzania finansowe brutto 1693 907 1426428 1610867 18,8%
Zobowigzania finansowe netto 1501 768 936 674 1196 498 60,3%
EBITDA zannualizowana 654 403 833196 883794 (21,5%)
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Zmiana

2018 2017 2016 2018/2017
EBITDA znormalizowana (zannualizowana) 633 493 808 137 876 832 (21,6%)
Zobowigzania finansowe netto / EBITDA zannualizowana 2,3 1,1 1,4 104,1%
Zobowigzania finansowe netto / EBITDA znormalizowana (zannuali- 24 12 14 104,5%
zowana)
Zobowigzania finansowe brutto / EBITDA zannualizowana 2,6 1,7 1,8 51,2%
Z.obowwlzanla finansowe brutto / EBITDA znormalizowana (zannua- 27 18 18 51,5%
lizowana)
*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,Metodologia obliczania wskaznikow”.

RYSUNEK 40: ZADtUZENIE GRUPY CIECH (MLN Zt) ORAZ WSKAZNIK DtUG NETTO/EBITDA (2)
1479 1502

2011 2012 2013
[ Zadtuzenie (min zt)

4.2.6 WYNIKI OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE W IV KWARTALE 2018 ROKU

TABELA 22: WYNIKI GRUPY CIECH W IV KWARTALE 2018 ROKU

2014

2015 2016

2017

—@— Dtug netto/ EBITDA (2)

01.10.-31.12.2018

01.10.-31.12.2017

2018

01.10.-31.12.2016

DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 970 752 961 743 907 802
Koszt wtasny sprzedazy (787 316) (680 549) (626 987)
Zysk/(strata) brutto na sprzedazy 183 436 281194 280 815
Pozostate przychody operacyjne 32004 54 985 30186
Koszty sprzedazy (66 856) (73 984) (61 664)
Koszty ogdlnego zarzadu (31277) (42 957) (51 743)
Pozostate koszty operacyjne (24 715) (11 873) (35 480)
Zysk/(strata) na dziatalnosci operacyjnej 92 592 207 365 162 114
Przychody finansowe 4956 7127 14 465
Koszty finansowe (55 585) (31478) (20 384)
Przychody / (koszty) finansowe netto (50 629) (24 351) (5919)
e e seron es
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 42 288 183 077 156 441
Podatek dochodowy (129 509) (45 411) 17 808
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (87 221) 137 666 174 249
DZIALtALNOSC ZANIECHANA - - -
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - - -
Zysk/(strata) netto za rok obrotowy (87 221) 137 666 174 249
w tym:

Zysk/(strata) netto wtascicieli jednostki dominujgcej (87 291) 137 466 174 015
Zysk/(strata) netto udziatéw niekontrolujgcych 70 200 234
Zysk/(strata) na jedng akcje (w ztotych):

Podstawowy (1,65) 2,61 3,29
Rozwodniony (1,65) 2,61 3,29

*Dane nieaudytowane
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Spadek zysku na dziatalnosci operacyjnej za czwarty kwartat 2018 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku o
114 773 tys. zt wynikat gtéwnie z nizszych wolumendéw produkcji i sprzedazy sody kalcynowanej, nizszych cen sody
kalcynowanej na rynku europejskim, rosngcych cen surowcow energetycznych (wegiel i gaz), certyfikatow CO, oraz energii
kupowanej przez Grupe. Nizszy wynik w segmencie organicznym wynikat z gorszych wynikéw zrealizowanych na biznesie agro,
gtownie w efekcie spadku marz w zwigzku ze stabym sezonem w $rodkach ochrony roslin oraz z gorszych wynikéw w obszarze
tworzyw, gtéwnie w efekcie presji ze strony producentéw azjatyckich.

Ponadto, na wyniki Grupy CIECH w czwartym kwartale 2018 roku wptyneto m.in. utworzenie rezerwy na podatek dochodowy
w CIECH S.A. i niektdrych spotkach Grupy, ktorej tagczny wptyw na wynik Grupy wyniost ok. 138,2 min zt (w tym 90,3 min zt to
rezerwa na podatek dochodowy, 18,3 min zt odpis aktywa z tytutu podatku odroczonego na strate podatkowa, a 29,6 min
rezerwa na odsetki za zwtoke w ptatnosci).

4.3 OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH CIECH S.A.

W ciggu 2018 roku CIECH S.A. osiggneta wynik netto z dziatalnosci kontynuowanej w wysokosci 270 612 tys. zt, stan sSrodkow
pienieznych netto spadt o0 320 620 tys. zt, a suma bilansowa na koniec 2018 roku wyniosta 3 927 454 tys. zt.

Prognozy wynikéw CIECH S.A.

CIECH S.A. nie publikowata prognoz wynikéw na 2018 rok.

4.3.1 SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT CIECH S.A.

TABELA 23: SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW LUB STRAT CIECH S.A.

Zmiana
2018 2017 2016 2018/2017
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody netto ze sprzedazy 2418534 2 365 764 2193 357 2,2%
Koszt wtasny sprzedazy (2 029 456) (1 863 346) (1651 553) (8,9%)
Zysk / (strata) brutto na sprzedazy 389 078 502 418 541 804 (22,6%)
Koszty sprzedazy (221 224) (207 112) (167 804) (6,8%)
Koszty ogdlnego zarzadu (55 688) (55327) (68 524) (0,7%)
Pozostate Przychody / Koszty operacyjne 113 2234 (4 702) (94,9%)
Zysk / (Strata) na dziatalnosci operacyjnej 112 279 242 213 300774 (53,6%)
Przychody / Koszty finansowe 221734 59 258 (106 096) 274,2%
Podatek dochodowy (63 401) (57 564) (42 237) (10,1%)
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 270612 243 907 152 441 10,9%
DZIALALNOSC ZANIECHANA
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - - - -
Zysk/(strata) netto za okres 270 612 243 907 152 441 10,9%
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 120906 247 426 305422 (51,1%)
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej* 120581 246 185 310 404 (51,0%)

*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,,Metodologia obliczania wskaznikéw”.

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy netto CIECH S.A. za 2018 rok wyniosty 2 418 534 tys. zt. W poréwnaniu do roku poprzedniego
przychody zwiekszyty sie 0 52 770 tys. zt, tj. 0 2,2%. Gtéwnymi Zrédtami tych zmian byty czynniki rynkowe.

Pozytywnie na osiggniete przychody wptynety:

e wzrost cen sody na tzw. rynkach zamorskich (ceny dolarowe),

e wyzsze przychody ze sprzedazy soli suchej (wzrost wolumenu i cen),

o rozwdj produktdw specjalistycznych w obszarze sody oczyszczonej, wzrost cen sprzedazy,

e wyzsza sprzedaz surowcow do produkcji Srodkéw ochrony roslin.
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Negatywnie na osiggniete przychody wptynety:

e spadek cen sody kalcynowanej na rynkach europejskich z uwagi na presje podazowa z Turcji,
e spadek wolumenu sprzedazy sody oraz soli mokre;j.

TABELA 24: PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY CIECH S.A. W PODZIALE NA SEGMENTY BRANZOWE

. % udziatu w
Zmiana

2018 2017 2016 2018/2017 :;2\'(::102322
Segment sodowy, w tym: 1822 982 1817739 1772 601 5243 75,4%
Soda kalcynowana ciezka 1006 615 1053263 1061175 (46 648) 41,6%
Soda kalcynowana lekka 467 732 445 528 387534 22204 19,3%
Sél 182 634 169 968 180 185 12 666 7,6%
Soda oczyszczona 97 255 94 998 98 829 2257 4,0%
Chlorek wapnia 26 159 19 829 15 144 6330 1,1%
Pozostate towary i ustugi 42 587 34153 29734 8434 1,8%
Segment organiczny, w tym: 531116 505 095 392 897 26 021 22,0%
Surowce do produkcji Srodkdw ochrony roslin 130734 117 596 70 345 13138 4,9%
Surowce do produkcji tworzyw 245919 235199 198 899 10720 9,7%
Surowce do produkcji pianek poliuretanowych 143793 142 961 115513 832 5,9%
Pozostate towary i ustugi 10670 9339 8140 1331 1,5%
Segment Krzemiany i Szkto, w tym: 16 939 15108 15192 1831 0,7%
Krzemiany sodowe 15225 13 868 14103 1357 0,6%
Pozostate towary i ustugi 1714 1240 1089 474 0,1%
Segment transportowy, w tym: 44 465 25128 9169 19 337 1,8%
Ustugi transportowe 44 465 25128 9169 19337 1,8%
Segment pozostata dziatalnos¢ 3032 2694 3498 338 0,1%
Przychody od podmiotéw zewnetrznych 3032 2694 3498 338 0,1%
RAZEM 2418534 2 365 764 2193 357 52770 100,0%

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie sodowym

Sprzedaz w segmencie sodowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku wyniosta 1 822 982 tys. zt, co oznacza wzrost o
5 243 tys. zt, w stosunku do przychoddéw ze sprzedazy za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku w kwocie 1 817 739 tys. zt.
Wozrost byt spowodowany gtéwnie wyzszymi cenami sprzedazy soli suchej oraz wzrostem cen dolarowych sody kalcynowanej.

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie organicznym

Sprzedaz w segmencie organicznym za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku wyniosta 531 116 tys. zt, co oznacza wzrost o
26 021 tys. zt w stosunku do przychoddw ze sprzedazy w kwocie 505 095 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku.
Wozrost spowodowany byt wyzszg sprzedazg surowcow do produkcji tworzyw i srodkdw ochrony roslin.

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie krzemiany i szkto

Sprzedaz w segmencie krzemiany i szkto za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku wyniosta 16 939 tys. zt, co oznacza wzrost
w stosunku do zesztego roku o 1 831 tys. zt.

Sprzedaz CIECH S.A. w segmencie transportowym

Sprzedaz w segmencie transportowym za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku wyniosta 44 465 tys. zt, co oznacza znaczny
wzrost w stosunku do poziomu sprzedazy z zesztego roku, ktéra w analogicznym okresie wyniosta 25 128 tys. zt. Byto to
gtéwnie spowodowane wzrostem swiadczonych ustug do spétek z Grupy.
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Koszt wtasny sprzedazy

Koszt wtasny sprzedazy na rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku wynidst 2 029 456 tys. zt, co oznacza wzrost o 166 110
tys. zt (tj. 0 8,9%) w stosunku do kosztu wtasnego sprzedazy za 2017 rok w kwocie 1 863 346 tys. zt. Wzrost spowodowany byt
wyzszymi cenami zakupu sody z Grupy oraz wyzszymi cenami surowcow dla segmentu organicznego.

Wynik brutto na sprzedazy

TABELA 25: ZYSK BRUTTO CIECH S.A. NA SPRZEDAZY W PODZIALE NA SEGMENTY BRANZOWE

2018 2017 2016 1272'3'1‘;
Segment sodowy 370752 485 937 530741 (23,7%)
Segment organiczny 15142 14 224 9178 6,5%
Segment krzemiany i szkto 2481 1329 1108 86,7%
Segment transportowy 97 527 235 (81,6%)
Pozostate 606 401 542 51,1%
Zysk /(strata) brutto na sprzedazy 389 078 502 418 541 804 (22,6%)

Segment sodowy

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie sodowym za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku wynidst 370 752 tys. zt w poréwnaniu
do 485937 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku. Spadek byt spowodowany gtéwnie wyzszymi cenami sody ze spdtek
Grupy w efekcie rosngcych kosztow produkcji (gtdéwnie spowodowanych wzrostem cen paliwa energetycznego, piecowego
oraz wzrostem cen jednostek CO3).

Segment organiczny

Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie organicznym za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku wynidst 15 142 tys. zt w
poréwnaniu do 14 224 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku. Wzrost ten spowodowany byt wzrostem wolumenu
oraz cen surowcdw kupowanych i dalej odsprzedawanych na rzecz CIECH Sarzyna S.A. i CIECH Pianki Sp. z 0.0.

Segment krzemiany i szkto
Zysk brutto ze sprzedazy w segmencie krzemiany i szkto za rok zakonczony 31 grudnia 2018 roku wyniost 2 481 tys. zt
w porownaniu do 1 329 tys. zt za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku.

Wynik operacyjny

Pozostate przychody operacyjne za rok 2018 wyniosty 4 154 tys. zt, co oznacza spadek o 307 tys. zt w stosunku do poziomu
4 461 tys. zt za rok 2017.

Koszty sprzedazy za rok 2018 wyniosty 221 224 tys. zt, co oznacza wzrost o 14 112 tys. zt (tj. 0 6,8%) w stosunku do poziomu
207 112 tys. zt za 2017 rok. Wzrost ten spowodowany byt gtéwnie wyzszymi kosztami transportu wynikajgcymi z wyzszego
wolumenu sprzedazy, zwiekszania udziatu gestii transportowej po stronie CIECH S.A. oraz wzrostem stawek transportowych
na niektérych rynkach.

Koszty ogdlnego zarzadu za 2018 rok wyniosty 55 688 tys. zt, co oznacza utrzymanie poziomu z 2017 roku, kiedy to wynosity
55327 tys. zt.

Pozostate koszty operacyjne za 2018 rok wyniosty 4 041 tys. zt, co oznacza wzrost o 1 814 tys. zt, w stosunku do poziomu
2 227 tys. zt za rok 2017.

Wynik z dziatalnosci operacyjnej za 2018 rok ksztattowat sie na poziomie 112 279 tys. zt oraz 242 213 tys. zt za okres
poréwnywalny.

Dziatalnos¢ finansowa oraz wynik netto

Przychody finansowe za 2018 rok wyniosty 343 552 tys. zt i utrzymaty poziom z poprzedniego roku, kiedy to wyniosty
342 793 tys. zt. W 2018 roku na obszar dziatalnosci finansowej w pozycji przychodéw finansowych dodatnio wptyneto
odwrdécenie odpisu aktualizujgcego wartos$¢ udziatdéw w SDC GmbH w wysokosci ok 260 min zt, nizsze natomiast byty
wyptacone dywidendy otrzymane od spotek zaleznych.
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Koszty finansowe za 2018 rok wyniosty 121 818 tys. zt i odnotowaty spadek w poréwnaniu do roku poprzedniego, kiedy to
wyniosty 283 535 tys. zt. Spadek kosztow finansowych wynikat gtéwnie z nizszych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ udziatow,
ktore w 2017 roku wyniosty 202 313 tys. zt.

Ponadto, ujemny wptyw na wynik CIECH S.A. miato utworzenie rezerwy na podatek CIT za 2012 rok, tgcznie w ciezar
dziatalnosci finansowej oraz podatku zaksiegowano 67,2 min zt (w tym 43,7 min zt to rezerwa na podatek dochodowy, a 23,5
min rezerwa na odsetki za zwtoke w ptatnosci).

Jednostkowy wynik netto za 2018 rok wynidst 270 612 tys. zt i byt 0 26 705 tys. zt wyzszy w poréwnaniu do wyniku netto
2017 roku. Wptyw na wzrost wyniku netto miaty gtéwnie odwrdcenie odpisu aktualizujgcego wartos¢ udziatow w SDC GmbH.
Negatywny wptyw na wynik netto miaty gorsze wyniki na dziatalnosci operacyjnej, nizsze wyptacone dywidendy ze spétek
zaleznych, utworzenie rezerwy na wyniki kontroli podatkowej dotyczacej CIT za 2012 rok.

EBITDA3

TABELA 26: EBITDA CIECH S.A. W 2018 ROKU

2018 2017 2016 1172'3';;
Zysk/(strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 270612 243 907 152 441 10,9%
Podatek dochodowy 63 401 57 564 42237 10,1%
Koszty finansowe 121818 283 535 296 423 (57,1%)
Przychody finansowe (343 552) (342 793) (190 327) (0,2%)
Amortyzacja 8627 5213 4648 65,5%
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 120 906 247 426 305 422 (51,1%)

EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej za rok zakoriczony 31 grudnia 2018 roku wyniosta 120 906 tys. zt, co oznacza spadek
0 126 520 tys. zt, w stosunku do poziomu 247 426 tys. zt za rok zakonczony 31 grudnia 2017 roku. Spadek EBITDA wynikat
gtéwnie ze wzrostu cen sody ze spétek Grupy w efekcie rosnacych kosztow produkcji (gtéwnie spowodowanych wzrostem
cen paliwa energetycznego, piecowego oraz wzrostem cen jednostek CO;) oraz wyzszych kosztow sprzedazy.

Znormalizowana EBITDA®

TABELA 27: ZNORMALIZOWANA EBITDA CIECH S.A.

2018 2017 2016
EBITDA na dziatalnosci kontynuowanej 120 906 247 426 305 422
Zdarzenia jednorazowe, w tym: (325) (1241) 4982
Odpisy z tytutu utraty wartosci 209 1 -
Pozycje gotéwkowe (a) 112 (84) 547
\F”v(;zr\gj;jk;iﬁotéwkowe (z wytaczeniem odpiséw z tytutu utraty (646) (1158) 4435
EBITDA znormalizowana na dziatalnosci kontynuowanej 120581 246 185 310 404

(a) Pozycje gotéwkowe zawierajq m.in. zysk/strate ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych oraz pozycje pozostate (w tym otrzymane lub zaptacone kary i
odszkodowaniay).

(b) Pozycje bezgotéwkowe zawierajg m. in: wynik na sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych, koszty wstrzymanych inwestycji, rezerwy na zobowigzania i
odszkodowania oraz inne pozycje (wigczajgc w to koszty nadzwyczajne oraz inne rezerwy).

3 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 wynikdw dziatalnosci przedstawionych zgodnie z MSSF. EBITDA jest uzytecznym wskaznikiem zdolno$ci zaciggania i obstugi zadtu-
zenia. EBITDA i podobne wskazniki sg wykorzystywane przez rézne spoétki w réznych celach i sg czesto obliczane w sposéb dostosowany do warunkéw, w jakich
znajdujg sie te spotki. Nalezy zachowac uwage przy poréwnywaniu EBITDA z EBITDA innych spétek.

4 Znormalizowana EBITDA jest to dodatkowy wskaznik wynikéw dziatalnosci operacyjnej. Znormalizowana EBITDA jest to EBITDA skorygowana o koszty/przy-
chody, ktdre zostaty uwzglednione przez kierownictwo jako jednorazowe z natury. Znormalizowana EBITDA jest istotnym wskaznikiem podczas szacowania i mie-
rzenia powtarzajacych sie wynikdw dziatalnosci operacyjnej Spoétki. Inne spdtki moga 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 wynikdw wyliczanych zgodnie z MSSF.
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4.3.2 SYTUACIA MAJATKOWA CIECH S.A.

TABELA 28: WYBRANE DANE BILANSOWE CIECH S.A.

Zmiana Zmiana
31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016 2018/2017 wartosciowa
2018/2017

Wartos¢ aktywow 3927 454 3652 664 3599972 7,5% 274790
Aktywa trwate 2424310 1952 407 2593182 24,2% 471903
Aktywa obrotowe 1503 144 1700 257 1006 790 (11,6%) (197 113)
Zapasy 41019 31795 37450 29,0% 9224
Naleznosci krétkoterminowe 400 673 280 765 394 711 42,7% 119908
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 54 988 375393 342 607 (85,4%) (320 405)
Krétkoterminowe aktywa finansowe 1006 464 1012 304 232022 (0,6%) (5 840)
Kapitat wtasny razem 1402701 1549 028 1296 766 (9,4%) (146 327)
Kapitat wtasny wtascicieli jednostki dominujacej 1402 701 1549028 1296 766 (9,4%) (146 327)
Zobowigzania dtugoterminowe 1393 685 1172 446 1467 349 18,9% 221239
Zobowigzania krotkoterminowe 1131068 931190 835 857 21,5% 199 878

Aktywa

Na koniec 2018 roku aktywa trwate CIECH S.A. byty réwne 2 424 310 tys. zt. W poréwnaniu do stanu na dzien 31 grudnia 2017
roku wartos¢ majatku trwatego wzrosta sie 0 471 903 tys. zt. Zmiana ta zwigzana jest gtdwnie z zakupem w trzecim kwartale
spotki Proplan Plant Protection Company oraz rozwigzaniem odpisu aktualizujgcego wartos¢ udziatow w SDC GmbH.

Aktywa obrotowe CIECH S.A. na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosty 1 503 144 tys. zt. W poréwnaniu do stanu na koniec
grudnia 2017 roku wartos¢ aktywdow obrotowych spadta o0 197 113 tys. zt. Spadek ten wynikat ze zmniejszenia stanu Srodkéow
pienieznych w zwigzku z wyplata dywidendy oraz zakupem spétki Proplan. Wzrost naleznosci krotkoterminowych wynikat ze
wzrostu naleznosci handlowych od spoétek z Grupy, wzrostu finansowania poprzez cashpooling spétek z Grupy oraz wyzszego
salda naleznosci z faktoringu, ktdre nie zostaty optacone na dzien bilansowy.

Zobowiazania

Zobowigzania (dtugo i krétkoterminowe tacznie) CIECH S.A. stanowity na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos$¢ 2 524 753 tys. zt,
co oznacza wzrost w poréwnaniu ze stanem na koniec grudnia 2017 roku o 421 117 tys. zt. Wzrost ten wynikat gtéwnie z
zaciaggniecia dodatkowego zadtuzenia kredytowego oraz utworzenia rezerwy na zobowigzania podatkowe.

Wskaznik stopy zadtuzenia wynidst na dzier 31 grudnia 2018 roku 64,3% (na koniec grudnia 2017 roku 57,6%). Jednostkowe
zadtuzenie netto CIECH S.A wyniosto na dzier 31 grudnia 2018 roku 1 756 390 tys. zt i wzrosto w poréwnaniu ze stanem na
koniec grudnia 2017 roku o 719 850 tys. zt.

Zasoby kapitatowe i instrumenty dtuzne

Do zrédet ptynnosci nalezg przeptywy pieniezne generowane z naszej dziatalnosci operacyjnej, sSrodki pochodzace ze zbycia
aktywow, Srodki dostepne na podstawie umowy kredytu odnawialnego i kredytu w rachunku biezgcym. Spétka stosuje
rowniez umowy faktoringowe.

Obecne instrumenty dtuzne

Na obecne zrédta finansowania dtuznego CIECH S.A. sktadajg sie m.in. kredyt terminowy, kredyt odnawialny oraz kredyty
obrotowe.
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4.3.3 SYTUACJA PIENIEZNA CIECH S.A.

TABELA 29: PRZEPLYWY PIENIEZNE CIECH S.A.

2018 2017 2016 1272'3'1';

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 64 232 300 288 344 602 (78,6%)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (268 087) (131 486) (86 973) (103,9%)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (116 765) (137 479) (87 457) 15,1%
Przeptywy pieniezne netto razem (320 620) 31323 170172 -
wolne przeptywy pieniezne (203 855) 168 802 257 629 -

Wielkos¢ przeptywow pienieznych netto za 2018 rok byta ujemna i wyniosta 320 620 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu
roku poprzedniego CIECH S.A. wygenerowata przeptywy nizsze o 351 943 tys. zt. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej wyniosty 64 232 tys. zt i byty nizsze od wygenerowanych w okresie poréwnywalnym 2017 roku o 236 056 tys. zt.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej za 2018 rok byty ujemne. Nadwyzka wydatkéw nad wptywami inwestycyjnymi
wyniosta 268 087 tys. zt. Najwiekszy wptyw na saldo przeptywdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej miaty gtéwnie
wydatki na zakup spétki Proplan oraz nadwyzka udzielonych pozyczek nad sumg ich sptat.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne i wyniosty 116 765 tys. zt. W relacji do analogicznego okresu
2017 roku byty wyisze o 20 714 tys. zt. Gtowny wptyw na tg dziatalnos¢ miata wyptata dywidendy w kwocie 395 249 tys. zt.
Po stronie wptywow istotng wartos$¢ stanowity srodki pozyskane z uruchomienia kredytu obrotowego oraz pozyskanie
dodatkowego finansowania z dwdch linii overdraft.

Zdolnos¢ do generowania przeptywéw pienieznych

CIECH S.A. w 2018 roku wygenerowat ujemne wolne przeptywy pieniezne w efekcie wiekszej wartosci wydatkow
inwestycyjnych niz wptywow z dziatalnosci operacyjnej i dezinwestycji. Wysoki poziom wydatkéw inwestycyjnych to gtéwnie
zakup w 2018 roku spotki Proplan —w 2018 roku ptatnosc z tego tytutu wyniosta ponad 170 min zt (pozostata wartos¢ ceny
nabycia stanowi ptatnos¢ odroczong w czasie).

TABELA 30: ZDOLNOSC DO GENEROWANIA PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH CIECH S.A.

2018 2017 2016
E‘j:t\’;:zﬁvanz;a+n:sqv(\l)ityza(£§:;k/(5trata) netto z dziatalnosci 279239 249120 157 089
Pozostate korekty zysku / (straty) netto z dziatalnosci kontynuowanej (241 141) (57 538) 105 228
Skorygowana nadwyzka finansowa 38 098 191 582 262 317
Zmiana kapitatu pracujacego 26 134 108 706 82285
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 64 232 300 288 344 602
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (268 087) (131 486) (86973)
Wolne przeptywy pienigzne (203 855) 168 802 257 629

4.3.4 WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE | KAPITAt PRACUJACY CIECH S.A.

Wskazniki rentownosci CIECH S.A.

W ciggu 2018 roku wiekszos¢ wskaznikdw rentownosci dziatalnosci kontynuowanej CIECH S.A. spadta w stosunku do wynikow
osiggnietych w 2017 roku.
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TABELA 31: WSKAZNIKI RENTOWNOSCI CIECH S.A.

2018 2017 2016, 1272'3'1';
DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA
Rentownos¢ brutto sprzedazy 16,1% 21,2% 24,7% (5,1) p.p.
Rentownos¢ sprzedazy 4,6% 10,1% 13,9% (5,5) p-p.
Rentownos¢ EBIT 4,6% 10,2% 13,7% (5,6) p.p.
Rentownos¢ EBITDA 5,0% 10,5% 13,9% (5,5) p-p.
Rentownos¢ EBIT znormalizowany 4,6% 10,2% 6,1% (5,6) p.p.
Rentownos¢ EBITDA znormalizowana 5,0% 10,4% 14,2% (5,4) p.p.
Rentownos$¢ sprzedazy netto (ROS) 11,2% 10,3% 7,0% 0,9 p.p.
Rentownos¢ aktywdw ogdtem (ROA) 6,9% 6,7% 4,2% 0,2 p.p.
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) 19,3% 15,7% 11,8% 3,6 p.p.
Zysk/(strata) na jedng akcje (w ztotych) na dziatalnosci 5,13 4,63 2,89 0,50

kontynuowanej

*Zasady wyliczenia EBITDA i EBITDA znormalizowana zostaty opisane w punkcie ,,Metodologia obliczania wskaznikow”

Ptynnos¢ CIECH S.A. i kapitat obrotowy

Wskazniki ptynnosci na dzien 31 grudnia 2018 roku spadty w stosunku do poziomu z dnia 31 grudnia 2017 roku. Wskaznik

biezgcej ptynnosci liczony jako iloraz majatku obrotowego razem i zobowigzan kréotkoterminowych razem wyniost na dzien

31 grudnia 2018 roku 1,33 natomiast wskaznik ptynnosci podwyzszonej byt rowny 1,29.

TABELA 32: WSKAZNIKI PLYNNOSCI CIECH S.A.

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016
Wskaznik biezgcej ptynnosci 1,33 1,83 1,20
Wskaznik szybkiej ptynnosci 1,29 1,79 1,16

Kapitat obrotowy CIECH S.A.

Kapitat obrotowy, zdefiniowany jako réinica pomiedzy aktywami obrotowymi, a zobowigzaniami krétkoterminowymi

skorygowanymi o odpowiednie pozycje bilansowe (Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz kredyty krétkoterminowe), na
koniec 2018 roku wynidst minus 182 209 tys. zt, co oznacza wzrost o 4 460 tys. zt w stosunku do korica 2017 roku.

TABELA 33: KAPITAt OBROTOWY CIECH S.A.

31.12.2018 31.12.2017 31.12.2016

1. Aktywa obrotowe, w tym: 1503 144 1700 257 1006 790
Zapasy 41019 31795 37450
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki na dostawy 280416 217 339 314 853

2. Srodki pieniezne i inne inwestycje krétkoterminowe 1061 452 1387697 574 629
3. Aktywa obrotowe skorygowane (1-2) 441 692 312560 432 161
4. Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 1131068 931190 835857
doi;)at;?;viazania z tytutu dostaw i ustug oraz zaliczki otrzymane na 476 681 398 885 385 404
f5].n;;(r:Se(():l\yl:’t(\e/*kr(’)tkoterminowe i inne krotkoterminowe zobowigzania 507 167 431961 369 296
6. Zobowigzania krétkoterminowe skorygowane (4-5) 623 901 499 229 466 561
zrc';“"("o'::::‘:gx;zz : I‘fz’)zg'ed"ie"iem kredytow 372076 769 067 170933
8. Kapitat obrotowy (3-6) (182 209) (186 669) (34 400)

*Inne krotkoterminowe zobowigzania finansowe obejmujq krotkoterminowe zobowiqgzania z tytutu instrumentow pochodnych + zobowigzania z tytutu

faktoringu + zobowiqzania z tytutu cashpoolingu.
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Przez kapitat obrotowy handlowy rozumie sie réznice pomiedzy aktywami obrotowymi (naleznosci z tytutu dostaw, robot
i ustug plus zapasy), a zobowigzaniami z tytutu dostaw i ustug. Odnotowywane poziomy kapitatu obrotowego oraz kapitatu

obrotowego handlowego réznig sie na przestrzeni czasu z uwagi na szereg czynnikdw, takich jak zmiana skali prowadzonego

biznesu, zmiany w warunkach ptatnosci w odniesieniu do kluczowych dostawcow, kursy walut, strategiczne decyzje spotki

dotyczace utrzymania zapaséw, oraz sezonowy charakter dziatalnosci.

W celu zapewnienia odpowiedniej ptynnosci finansowej, Spotka ma mozliwos¢ zaciggania kredytow odnawialnych oraz

korzystania z limitow faktoringowych.

Zadtuzenie

Stopa zadtuzenia w 2018 roku wzrosta w stosunku do grudnia 2017 roku i wynosi 64,3%.

TABELA 34: WSKAZNIKI ZADtUZENIA CIECH S.A.

2018 2017 2016 11'72'3';;
Wskaznik stopy zadtuzenia 64,3% 57,6% 64,0% 6,7 p.p.
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 35,5% 32,1% 40,8% 3,4 p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 180,0% 135,8% 177,6% 44,2 p.p.
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 35,7% 42,4% 36,0% (6,7) p.p.

4.3.5 WYNIKI OSIAGNIETE PRZEZ CIECH S.A. W IV KWARTALE 2018 ROKU

TABELA 35: WYNIKI CIECH S.A. W IV KWARTALE 2018 ROKU
01.10.-31.12.2018*

01.10.-31.12.2017*

01.10.-31.12.2016*

DZIAtALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody netto ze sprzedazy 631121 602 562 577 614
Koszt wtasny sprzedazy (570 937) (460 970) (441 604)
Zysk brutto na sprzedazy 60 184 141 592 136 010
Pozostate przychody operacyjne (3 569) 1801 1196
Koszty sprzedazy (55 190) (58 450) (45 304)
Koszty ogdlnego zarzadu (8 093) (17 415) (23 888)
Pozostate koszty operacyjne 1790 (1 160) (4 828)
Zysk na dziatalnosci operacyjnej (4 878) 66 368 63 186
Przychody finansowe 294 467 236190 (6 681)
Koszty finansowe (47 769) (214 273) (211 433)
Przychody / (koszty) finansowe netto 246 698 21917 (218 114)
Zysk przed opodatkowaniem 241 820 88 285 (154 928)
Podatek dochodowy (43 657) (19 954) (7903)
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 198 163 68 331 (162 831)
Zysk netto za rok obrotowy 198 163 68 331 (162 831)
Zysk na jedna akcje (w ztotych):

Podstawowy 3,76 1,30 (3,09)
Rozwodniony 3,76 1,30 (3,09)
Zysk na jedna akcje (w ztotych) na dziatalnosci

kontynuowanej:

Podstawowy 3,76 1,30 (3,09)
Rozwodniony 3,76 1,30 (3,09)

*Dane nieaudytowane.

Spadek wyniku CIECH S.A. na dziatalnosci operacyjnej w czwartym kwartale 2018 roku o 61 490 tys. zt w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2017 roku wynika gtéwnie wyzszych cen sody ze spotek Grupy CIECH w efekcie rosngcych kosztow

produkcji.
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Na wyniki netto dziatalnosci CIECH S.A. w czwartym kwartale 2018 roku wptynety gtownie: nizszy wynik na dziatalnosci
operacyjnej, zmiana stanu odpiséw na zaangazowanie CIECH S.A. w spdtkach zaleznych, w tym rozwigzanie odpisu
aktualizujgcego wartos¢ udziatow w SDC GmbH w wysokosci okoto 260 min zt oraz utworzenie rezerwy z tytutu podatku
dochodowego, ktérej taczny wptyw na wynik CIECH S.A. wyniost ok. 67,2 min zt (w tym 43,7 min zt to rezerwa na podatek
dochodowy, a 23,5 mIn rezerwa na odsetki za zwtoke w ptatnosci).

4.4 DZIALALNOSC INWESTYCYJNA GRUPY CIECH

Inwestycje realizowane w 2018 roku

Grupa CIECH posiada i regularnie aktualizuje program przedsiewzie¢ inwestycyjnych dla zaktadéw produkcyjnych w celu
utrzymania obecnych pozioméw produkcji poszczegdlnych zaktaddw, ich rozwoju jak réwniez spetnienia warunkéw
wynikajgcych z rosngcych wymagan klientéw i nowych regulacji prawnych. Naktady inwestycyjne ponoszone przez Spotke i
jej podmioty zalezne majg za zadanie rowniez odtworzenie wyeksploatowanego sprzetu i modernizacje w celu poprawy
efektywnosci energetycznej, usprawnienie procesu automatyzacji i kontroli, usprawnienie proceséw zarzadczych, jak rowniez
poszukiwanie nowych mozliwosci rozwoju.

Wydatki inwestycyjne poniesione przez Spétki Grupy CIECH w roku 2018 wyniosty ponad 460 min zt. Gtéwne naktady
inwestycyjne przeznaczane byly na realizacje kilku duzych projektéow, w tym rozbudowe i modernizacje zaktadow w
segmencie sodowym, rozwdj nowych produktéw w segmencie agro oraz zwiekszenia zdolnosci produkcyjnych w
krzemianach. Ponadto w 2018 roku spétka CIECH Soda Polska S.A. finalizowata realizacje duzych projektéow zwigzanych z
budowa instalacji odsiarczania i odazotowania spalin w elektrocieptowniach, modernizacji obszaru energetyki pozwalajgcymi
na zwiekszenie sprawnosci i wydajnosci obszaru energetyki (wymiana mtyndw, modernizacja kottéw). Poniesione w roku 2018
wydatki w obszarze R&D to przede wszystkim dziatania skupione na rejestracji nowych substancji aktywnych, nowych
produktéw w segmencie organicznym (gtdwnie srodki ochrony roslin, ale i tworzywa oraz pianki), a takze na poszukiwanie
nowych zastosowan dla obecnie produkowanych wyrobdw. Pozostate naktady inwestycyjne realizowane byty gtéwnie w
projektach modernizacyjno-odtworzeniowych, ktérych celem byto zwiekszenie lub utrzymanie zdolnosci produkcyjnych, a
takze poprawa efektywnosci produkcyjnej zaktadow.

Decyzje dotyczace realizacji rozwojowych projektéw inwestycyjnych podejmowane sg w oparciu o szczegdtowq analize
kazdego z zadan, w tym takie wskazniki efektywnosci inwestycji jak: wewnetrzna stopa zwrotu, wartosc biezaca netto i okres
zwrotu z inwestycji. Ponizej zaprezentowano najwazniejsze projekty realizowane w 2018 roku.

TABELA 36: NAJWAZNIEJSZE INWESTYCJE GRUPY CIECH REALIZOWANE W 2018 ROKU

Inwestycja Status realizacji 2018
Inwestycje rozwojowe w segmencie sodowym — CIECH Soda Deutschland Projekt w realizacji.
H W zaktadzie w Stassfurcie realizowany jest dwuetapowy projekt budowy instalacji do
produkcji wysokospecjalistycznego produktu jakim jest soda do dializ. W roku 2017

przeprowadzono kluczowe postepowania przetargowe, przygotowano projekty
technologiczne i budowlane oraz uzyskano szereg decyzji administracyjnych. Budowa
rozpoczeta sie w roku 2018, a petne moce produkcyjne zostang osiggniete w 2019 roku.

S6l — zwiekszenie asortymentu Projekt w realizacji.

A Kontynuujgc rozwdj biznesu solnego w roku 2018 prowadzone byty inwestycje, ktére

— pozwolg na wprowadzenie nowych, wysokomarzowych asortymentéw produktu (granulat,
lizawki) oraz doskonalenie sposobdw konfekcjonowania produktéw zgodnie z potrzebami
rynku. W roku 2018 inwestycja zakoriczona zostata w stopniu pozwalajgcym na rozpoczecie
z dniem 1 stycznia 2019 roku produkcji.

Sol — zwiekszenie mocy produkcyjnych Projekt w realizacji

- W roku 2018 zakoriczono faze planowania i rozpoczeto faze realizacji najwiekszego projektu
. w obszarze solnym w Grupie — budowe zaktadu w Strassfurcie. Zakoriczenie projektu
planowane jest w 2020 roku. Szacowane naktady to okoto 440 min zt.
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Inwestycja Status realizacji 2018

Budowa instalacji oczyszczania spalin Projekt w realizacji.

. W oparciu o najnowoczesniejsze technologie realizowany jest projekt polegajacy na
A budowie instalacji oczyszczania spalin w zakresie ich odsiarczania, odazotowania oraz
poprawy efektywnosci procesu odpylania w elektrocieptowniach w zaktadach
w Inowroctawiu i Janikowie. Dzieki temu oba zaktady bedg spetnia¢ najbardziej
wysrubowane normy ochrony srodowiska w zakresie emisji do powietrza.

e Budowa instalacji odazotowania spalin EC Inowroctaw
e Budowa instalacji odazotowania spalin EC Janikowo

e Budowa instalacji odsiarczania spalin EC Inowroctaw
e Budowa instalacji odsiarczania spalin EC Janikowo.

Projekty R&D
W 2018 roku Grupa poniosta istotne wydatki na dziatalnosci R&D:

. rejestracje nowych substancji aktywnych wykorzystywanych do produkcji srodkéw
ochrony roslin,

. rejestracje nowych produktéw w segmencie organicznym (gtéwnie $rodki ochrony
roélin, ale takze tworzywa oraz pianki),

. poszukiwanie nowych zastosowan dla obecnie produkowanych wyrobdw.

Pakiet projektéw energetycznych Projekt w realizacji.

W roku 2018 rozpoczeto realizacje wieloletniego programu inwestycyjnego z obszaru
energetyki. Inwestycje odtworzeniowe i modernizacyjne realizowane w ramach programu
przyczynig sie do podniesienia efektywnosci i niezawodnosci zrédet wytwarzania energii,
zwtaszcza w zaktadach w Inowroctawiu i Janikowie (wymiana mtynéw weglowych,
modernizacja kottéw, modernizacja turbin)

Inwestycje planowane na najblizsze 12 miesiecy

Grupa CIECH w ramach planu wydatkow inwestycyjnych na 2019 rok zaktada dalszg realizacje wyzej wymienionych projektéw
oraz realizacje nowych inwestycji rozwojowych bedgcych obecnie w fazie przygotowania, jak rowniez nowych zadan, celem
ktérych bedzie odbudowa i zwiekszenie zdolnosci wytwdérczych poszczegdlnych zaktadéw. Do najwazniejszych nalezy zaliczyé
budowe instalacji do produkcji sody do dializ w Stassfurcie, kontynuacja zadan w zakresie zwiekszenia mocy produkcyjnych
w obszarze sodowym w zaktadzie produkcji sody w Inowroctawiu, budowa zaktadu soli w Stassfurcie. W obszarze energetyki
zaktadéw CIECH Soda Polska S.A. zostang sfinalizowane inwestycje dotyczace odsiarczania oraz odazotowania oraz beda
kontynuowane programy poprawienia efektywnosci tego obszaru. Grupa CIECH bedzie kontynuowac rowniez szereg dziatan
z obszaru R&D majacych na celu podniesienie efektywnosci proceséw technologicznych w obszarze prowadzonej produkcji
oraz wdrozenie nowoczesnych produktéw bedgcych odpowiedzig na rosnace potrzeby rynku (w szczegdlnosci zwiekszenie
wydajnosci produkcji sody kalcynowanej oraz poprawa efektywnosci poprzez ponowne wykorzystanie strumieni odpadowych
w procesie produkcyjnym, a takze prace nad rozszerzeniem i optymalizacjg portfela produktéw agro). Plan inwestycyjny na
2019 rok obejmie takie realizacje inwestycji odtworzeniowych niezbednych dla utrzymania biezacej infrastruktury
produkcyjnej, modernizacje urzadzen pozwalajacg na poprawe efektywnosci produkcji. Grupa CIECH pracuje takze nad
nowymi projektami rozwojowymi. Realizacja tych projektdw bedzie uzalezniona od indywidualnie podejmowanych decyzji
biznesowych.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw

Polityka inwestycyjna Grupy CIECH zostata zaktualizowana o nowe zasady planowania i realizacji zadan i jak zawsze
dostosowana jest do aktualnych mozliwosci pozyskania kapitatu tak, aby w petni zabezpieczy¢ planowane inwestycje
rzeczowe i kapitatowe. Zrédtami finansowania dziatalnoéci inwestycyjnej w Grupie CIECH sa:

e  Srodki pozyskane z dziatalnosci operacyjnej,
e  obce zrédta finansowania w postaci kredytéw bankowych,
e  zewnetrzne zrédta finansowania w postaci funduszy z Unii Europejskie;j.
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4.5 WYKORZYSTANIE POMOCY PUBLICZNE)
2018 rok byt kolejnym rokiem korzystania przez Grupe CIECH ze wsparcia w formie ulg i dotacji.

Prowadzona dziatalno$¢ B+R jest istotnym narzedziem w rozwoju Grupy CIECH przyczyniajgcym sie do budowania wartosci
firmy poprzez wzrost innowacyjnosci i rozwijania portfela nowoczesnych, zaawansowanych produktéw zapewniajacych
wysokg rentownos¢ prowadzonej dziatalnosci. Rozwdj produktéw mozliwy jest przede wszystkim dzieki realizacji wtasnych
badan, w tym w ramach dofinansowanych projektow. Spétki Grupy CIECH, realizujgce projekty badawczo-rozwojowe w
ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj otrzymaty w 2018 roku kwote ok. 2 min zt tytutem refundacji na
podstawie zawartych umoéw o dofinansowanie.

W 2018 roku pierwsze dofinansowanie w swojej historii pozyskata spotka CIECH Cargo Sp. z 0.0. Spdtka moze skorzystac z
dofinansowania w wysokosci 14,2 mlIn zt na zakup taboru kolejowego stuzgcego do przewozéw intermodalnych, co pozwoli
na poszerzenie portfolio oferowanych ustug transportowych.

Spotki Grupy CIECH dziatajace poza Polskg takze wykorzystujg dostepne zZrodta pomocy publicznej. CIECH Soda Romania S.A.,
prowadzgca dziatalnos¢ w Rumunii otrzymata 918 tys. RON (200 tys. EUR) na realizacje projektu, ktérego celem jest budowa
inteligentnego systemu monitorowania energii.

4.6 ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

4.6.1 ZEWNETRZNE FINANSOWANIE DLUZNE GRUPY

Finansowanie dtuzne Grupy zapewnione jest gtéwnie poprzez kredyty udostepniane CIECH S.A. na podstawie:
1. umowy kredytow z dnia 9 stycznia 2018 roku:

o kredyt terminowy w wysokosci 1 212 520 tys. zt oraz 30 000 tys. EUR (tgcznie kwota kredytu na dzien 31 grudnia 2018
roku wynosita 1 341 520 tys. zt),
o kredyt odnawialny udostepniany CIECH S.A. w wysokosci do 250 000 tys. zt (kwota wykorzystanego kredytu na dzien
31 grudnia 2018 roku wynosita 250 000 tys. zt).
2. kredytéw w rachunku biezgcym, z limitem do 100 min PLN oraz 10 min EUR na podstawie umoéw z dnia 28 i 29 sierpnia
2018 roku (kwota wykorzystanych kredytow na dzien 31 grudnia wynosita 32 873 tys. zt).

Umowa kredytow

W dniu 9 stycznia 2018 roku doszto do podpisania aneksu zmieniajgcego i ujednolicajgcego do umowy kredytowej z 29
pazdziernika 2015 roku (dalej ,,Umowa Kredytow") pomiedzy CIECH S.A. jako kredytobiorcg, spotkami zaleznymi CIECH S.A.:
CIECH Soda Polska S.A., CIECH Sarzyna S.A. oraz CIECH Soda Deutschland GmbH & Co.KG, CIECH Energy Deutschland GmbH,
CIECH Soda Romania S.A jako poreczycielami (,Poreczyciele") oraz Bankiem Handlowym w Warszawie S.A., Bankiem
Millennium S.A., Santander Bank Polska S.A., Credit Agricole Bank Polska S.A., HSBC Bank Polska S.A., HSBC Bank plc, Industrial
and Commercial Bank of China (Europe) S.A. (spdtka akcyjna) Oddziat w Polsce, Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski
S.A., mBank S.A. oraz BGZ BNP Paribas S.A. (,Kredytodawcy").

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

®* Dwuwalutowy kredyt terminowy w PLN i EUR udzielany przez Kredytodawcow w celu: (i) finansowania ogdlnych celéw

korporacyjnych Spofki (,Kredyt Terminowy"); Kredyt Terminowy zostaty uruchomiony w dniu 6 kwietnia 2018 roku w
kwocie 1212 520 tys. zt oraz 30 000 tys. EUR

® Kredyt rewolwingowy (odnawialny) w PLN do tgcznej wysokosci 250 000 tys. zt udzielany przez Kredytodawcéw w celu
finansowania ogdlnych celéw korporacyjnych oraz kapitatu obrotowego Grupy, z wytagczeniem akwizycji oraz przedptaty
Kredytu Terminowego, (,,Kredyt Odnawialny", a tgcznie z Kredytem Terminowym jako , Kredyty"). Kwota wykorzystanego
kredytu na dzien 31 grudnia 2018 roku wynosita 250 tys. zt.
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Oprocentowanie:

Oprocentowanie Kredytéw terminowych jest zmienne ustalane na bazie stawki bazowej WIBOR / EURIBOR plus marza, ktorej
poziom jest uzalezniony od poziomu wskaznika zadtuzenia netto do wyniku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje
(EBITDA). Poziom marzy na koniec 2018 roku wynosit 1%. Na podstawie poziomu wskaznika zadtuzenia netto do wyniku
operacyjnego powiekszonego o amortyzacje wg stanu na koniec 2018 roku, marza kredytu wzrosnie do poziomu 1,5%.

Warunki sptaty Kredytow:

Gtéwne warunki sptaty Kredytéw to m.in.:

® amortyzacja Kredytu Terminowego w wysokosci 26,12% kwoty kredytu 30 grudnia 2021 roku oraz 30 wrzesierr 2022 roku,
sptata pozostatej czesci przypada na dzien 31 grudnia 2022 roku,
® sptata Kredytu Obrotowego z uptywem wybranej przez Spétke dla danego wykorzystania dtugosci okresu odsetkowego
wraz z mechanizmem automatycznego rolowania wykorzystania na kolejne okresy odsetkowe,
® istotne przypadki naruszenia, umozliwiajgce kredytodawcom zgdanie wczesniejszej sptaty kredytow:
o brak ptatnosci kwot naleznych Kredytodawcom,
o naruszenie wskaznika finansowego przewidzianego w Umowie Kredytow,
o zaprzestanie catosci lub istotnej czesci dziatalnosci prowadzonej przez Spotki,
o niezgodno$é z prawem,

® ostateczna data sptaty Kredytu Terminowego oraz Kredytu Odnawialnego — 31 grudnia 2022 roku.

Zabezpieczenie sptaty kredytéw:

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

Zabezpieczenie kredytéw udzielonych na podstawie Umowy Kredytdw na dzien 31 grudnia 2018 roku stanowig m.in.
zabezpieczenia ustanowione przez Spotke i Poreczycieli w celu zabezpieczenia dtugu rownolegtego (ang. parallel debt)
wykreowanego na podstawie Umowy Pomiedzy Wierzycielami zawartej 28 listopada 2012 roku oraz zmienionej 9 stycznia
2018 roku, w tym:

® zastawy (rejestrowe i finansowe w odniesieniu do spotek z siedziba w Polsce oraz odpowiadajace im zabezpieczenia
w Niemczech i w Rumunii) na udziatach, akcjach Poreczycieli,

® zastaw rejestrowy na ruchomosciach i innych sktadnikach majatku CIECH S.A.,

® zastawy finansowe na prawach do srodkéw zdeponowanych na rachunkach bankowych CIECH S.A. i Poreczycieli (w tym
odpowiadajace zastawom finansowym zabezpieczenia w Niemczech i Rumunii),

® oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji CIECH S.A. oraz Poreczyciel,

® petnomocnictwa do rachunkéw bankowych CIECH S.A. oraz Poreczycieli.

Inne istotne warunki Umowy Kredytow:

Na podstawie Umowy Kredytéw CIECH S.A. oraz Poreczyciele zobowigazali sie ponadto, m.in., do:

® przestrzegania okreslonych w Umowie Kredytdw ograniczern dotyczacych rozporzadzania majgtkiem, za wyjatkiem
okreslonych w Umowie Kredytow dozwolonych rozporzadzen,

®* niewyptacania dywidendy w sytuacji przekroczenia okreslonego w Umowie Kredytéw poziomu wskaznika finansowego,

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

Umowy kredytow w rachunku biezgcym

W dniu 29 sierpnia 2018 roku zawarte zostaty umowy kredytu w rachunku biezagcym pomiedzy CIECH S.A. oraz Bankiem
Millennium S.A. na kwote 50 000 tys. zt oraz 10 000 tys. EUR. Umowa zostaty zawarta na okres 1 roku tj. do 29 sierpnia 2019
roku. Wykorzystane kwoty kredytu oprocentowane sg wg stawki odpowiednio WIBOR 1M oraz EURIBOR 1M powiekszonej o
marze banku. Srodki z kredytu s3 udostepniane na finansowanie biezacej dziatalnosci spétki. Kredyt jest zabezpieczony
pakietem zabezpieczen wspoétdzielonym z kredytodawcami umowy kredytu konsorcjalnego (umowa z dn. 9 stycznia 2018
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roku) oraz poreczony przez wybrane spotki zalezne CIECH S.A. Warunki umowy nie odbiegajg od standardowych zapisow
uméw kredytowych.

W dniu 28 sierpnia 2018 roku zawarta zostata umowa kredytu w rachunku biezgcym pomiedzy CIECH S.A. oraz Bankiem Pekao
S.A. na kwote 50 000 tys. zt. Umowa zostata zawarta na okres 1 roku tj. do 28 sierpnia 2019 roku. Wykorzystany kredyt
oprocentowany jest wg stawki WIBOR 1M powiekszonej o marze banku. Srodki z kredytu sg udostepniane na finansowanie
biezacej dziatalnosci spoétki. Kredyt nie jest zabezpieczony. Warunki umowy nie odbiegajg od standardowych zapiséw umow
kredytowych.

Umowa Pomiedzy Wierzycielami

W dniu 28 listopada 2012 roku CIECH S.A. oraz okreslone spoétki z Grupy zawarty umowe pomiedzy wierzycielami ("Umowa
Pomiedzy Wierzycielami"), nastepnie zmieniong 9 stycznia 2018 roku, w celu ustanowienia wspdtdzielonego pakietu
zabezpieczen, uregulowania relacji i wzglednego pierwszenstwa pomiedzy: (i) kredytodawcami oraz innymi
uprzywilejowanymi wierzycielami z tytutu pierwotnej umowy kredytowej oraz jakiejkolwiek kolejnej umowy kredytowe;j,
ktdra jg zastapi; (ii) osobami, ktére przystgpig do umowy pomiedzy wierzycielami jako strony pewnych dozwolonych umoéw
zabezpieczajacych przed ryzykiem; (iii) przedstawicielami wierzycieli oraz wierzycielami réwnorzednymi (iv)
wewnatrzgrupowymi wierzycielami i dtuznikami oraz (v) bankiem PKO BP S.A. jako Agentem Zabezpieczen.

4.6.2 UDZIELONE POZYCZKI WEWNATRZGRUPOWE

TABELA 37: ZESTAWIENIE POZYCZEK UDZIELONYCH PRZEZ CIECH S.A. JEDNOSTKOM ZALEZNYM W 2018 ROKU

Wpg stanu na 31.12.2018

Wartos¢ Wartos¢
Pozyczkobiorca Termin sptaty udzielonej pozyczki v«{ypiaf:one; Warunki udzielenia
wg umowy pozyczki w tys.
(waluta w tys.) zt
CSD GmbH &CO KG 31.12.2019 9 000 EUR 38 700 oprocentowanie state 2,7%
CSD GmbH &CO KG 10.04.2023 138 746 EUR 107 500 oprocentowanie state 2,7%
CIECH Soda Polska S.A. 08.07.2023 217 300 PLN 37495 odsetki w wysokosci WIBOR 6M +
2,4% marza
Vasco Polska Sp. z 0.0. 31.12.2019 198 PLN 198 odsetki w wysokosci WIBOR 6M +

2,4% marza

TABELA 38: ZESTAWIENIE POZYCZEK ZAWARTYCH POMIEDZY JEDNOSTKAMI ZALEZNYMI W GRUPIE CIECH W 2018 ROKU
Wg stanu na 31.12.2018

I Wartos¢

Termin Wartosc wyptaconej
Pozyczkodawca Pozyczkobiorca udzielonej pozycz-ki wg umowy . . Warunki udzielenia

sptaty pozyczki w tys.

(waluta w tys.) 7
Verbis ETA Sp. z odsetki w wysokosci WIBOR
0.0. SKA CIECH S.A. 31.12.2019 50 000 PLN 35 000 6M + 2,4% marza
cerium FINance Sp. ey Soda Polska S.A.  24.02.2019 25277 PLN 25277  Oodsetkiw wysokosci WIBOR
z0.0.* 6M +2,4% marza
odsetki w wysokosci WIBOR

Algete Sp. z 0.0. CIECH Sarzyna S.A. 31.12.2019 4000 PLN 4000 6M +2,4% marza
Verbis KAPPASP- 2 e sarzyna S.A. 31.12.2019 15 000 PLN 15000  Odsetkiw wysokosci WIBOR

0.0. SKA 6M + 2,4% marza

*Pozyczka zostata skompensowana ze zobowigzaniem w wyniku potgczenia spdtek Cerium Finance Sp. z o.0. i CIECH Soda Polska S.A.
w IV kwartale 2018 roku.

Poreczenia i gwarancje udzielone na dzien 31 grudnia 2018 roku zostaty szczegétowo opisane w punkcie 4.8.
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4.7 ISTOTNE POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WtASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE!

Informacja o istotnych postepowaniach toczgcych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej zostata zaprezentowana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za
2018 rok w nocie 9.2 oraz w Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A. za 2018 rok w nocie 9.2.

4.8 INFORMACJA O ZMIANACH ZOBOWIAZAN | AKTYWOW WARUNKOWYCH GRUPY CIECH

Informacja o aktywach i zobowigzaniach warunkowych Grupy CIECH zostata zaprezentowana w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za 2018 rok w nocie 9.2 oraz w Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A. za 2018 rok w
nocie 9.2.

4.9 TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

Spotki Grupy CIECH zgodnie z najlepszg wiedzg i przekonaniem nie zawieraty pomiedzy sobg istotnych transakcji na warunkach
innych niz rynkowe. Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od podmiotdw powigzanych dokonywane sg wedtug cen
odzwierciedlajacych warunki rynkowe.

Opis transakcji zawartych pomiedzy podmiotami powigzanymi znajduje sie w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Grupy CIECH za 2018 rok w nocie 9.3 oraz w Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A. za 2018 rok w nocie 9.3.

4.10 UMOWA Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Informacja o zawartych umowach z podmiotem uprawnionym do badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zostata zaprezentowana w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za 2018 rok w nocie 9.4 oraz w
Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A. za 2018 rok w nocie 9.4.
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5 | ORGANIZACIA, ZARZADZANIE, STRUKTURA | ZASOBY LUDZKIE W GRUPIE
CIECH

5.1 POWIAZANIA KAPITALOWE | ORGANIZACYINE

W sktad Grupy CIECH wchodza krajowe i zagraniczne spoétki produkcyjne, dystrybucyjne i handlowe dziatajace
w branzy chemicznej. Grupa CIECH obejmuje CIECH S.A. jako jednostke dominujacg oraz jednostki powigzane zlokalizowane
m. in. na terenie Polski, Niemiec, Rumunii, Hiszpanii.

Jednostka dominujaca CIECH Spétka Akcyjna

Siedziba 00-684 Warszawa, ul. Wspdlna 62

KRS 0000011687 (Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego)

Strona www www.ciechgroup.com

Kontakt IR ri@ciechgroup.com

Wedtug stanu na 31 grudnia 2018 roku Grupa CIECH sktadata sie z 37 podmiotéw gospodarczych, w tym:
e jednostki dominujacej,
e 30 jednostek zaleznych, z tego: Cele strategiczne i operacyjne

o 21 jednostek zaleznych krajowych, Grupy CIECH realizowane sg w

o 9jednostek zaleznych zagranicznych, ramach struktury organizacyjnej
3 jednostek stowarzyszonych krajowych, opartej na pionach funkcjonalnych,
e 1 jednostki stowarzyszonej zagranicznej, obejmujacych funkcje sprzedazy,
¢ 1 jednostki wspotkontrolowanej krajowej, produkcji i zakupow oraz wsparcia.

e 1 jednostki wspotkontrolowanej zagranicznej.

Jednostka dominujaca CIECH S.A. posiada oddziat w Rumunii, oddziat w Niemczech oraz prowadzi dziatalno$¢ poprzez swoje
biura w Inowroctawiu i Nowej Sarzynie. Spétka zalezna CIECH Trading S.A. posiada oddziat w Bydgoszczy.

Dziatalnos$¢ handlowa jest realizowana przede wszystkim przez CIECH S.A., zalezne od CIECH S.A. krajowe i zagraniczne spotki
handlowe oraz wybrane spétki produkcyjne (CIECH Sarzyna S.A., CIECH Vitrosilicon S.A., Grupa SDC, CIECH Pianki Sp. z 0.0.),
natomiast dziatalnos$¢ 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 produkujg sode kalcynowang oraz produkty pochodne sody
(w przypadku CIECH Soda Romania S.A. zaktad produkuje rowniez produkty segmentu krzemiany i szkto, zaktad sodowy w
Janikowie produkuje réwniez produkty solne, a zaktad w Niemczech produkuje energie elektryczng sprzedawang dalej
podmiotom zewnetrznym). Pozostate 4 zaktady dziatajg w segmencie organicznym oraz krzemiany i szkto i sg zlokalizowane
w Polsce. W trzecim kwartale 2018 roku do Grupy CIECH dotgczyta hiszpanska spotka Proplan Plant Protection Company, S.L.,
zajmujaca sie produkcja i sprzedazg srodkéw ochrony roslin. Spotka specjalizuje sie w rejestracji, produkcji i dystrybucji
fungicyddéw, herbicyddéw, insektycyddw, regulatoréw wzrostu. Swojg dziatalnos$¢ prowadzi na rynku europejskim, gtéwnie w
Hiszpanii oraz na innych kontynentach: gtéwnie w Australii i Afryce.

5.2 ZAKRES DZIALALNOSCI CIECH S.A. | PODMIOTOW GRUPY OBJETYCH KONSOLIDACIA

W ramach Grupy CIECH wiodacym podziatem dziatalnosci jest segmentacja branzowa obejmujgca w 2018 roku segment
sodowy, organiczny, krzemiany i szkto oraz segment transportowy. Szczegétowy opis segmentow zarzadczych zostat
przedstawiony w punkcie 1.3. Ponizszy schemat przedstawia strukture Grupy CIECH, uwzgledniajaca sp6tki konsolidowane
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metodg petng, badz wyceniane metodg praw wtasnosci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy CIECH wedtug

stanu na 31 grudnia 2018 roku.

RYSUNEK 41: STRUKTURA SEGMENTOWA GRUPY CIECH NA DZIEN 31 GRUDNIA 2018 ROKU

N Ciech

A
oV

L

QG

T
SEGMENT SEGMENT SEGMENT SEGMENT SEGMENT POZOSTALY
SODOWY ORGANICZNY KRZEMIANY | SZKEO TRANSPORTOWY FUNKCJE KORPORACYJNE
CIECH S.A. CIECH S.A. CIECH S.A. CIECH S.A. CIECH S.A.

CIECH Soda Polska S.A.
100%

CIECH Soda Romania S.A.
98,74%

Grupa SDC
100%

CIECH Soda Deutschland
GmbH&Co. KG
100%

SDC GmbH
100%

Sodawerk Holding
Stassfurt GmbH
100%

Sodawerk Stassfurt
Verwaltungs GmbH
100%

CIECH Energy
Deutschland GmbH
100%

Kaverngesellschaft
Stassfurt mbH
50%

CIECH Trading S.A.
100%

CIECH Sarzyna S.A.
100%

Verbis KAPPA Sp. z o.0.

100%

Verbis KAPPA Sp. z 0.0.

S.KA.
100%

Algete Sp. zo. 0.
100%

CIECH Pianki Sp. z 0. o.

100%

Proplan Plant

Protection Company S.L.

100%

CIECH Vitrosilicon S.A.

100%
CIECH Soda Romania
S.A

98,74%

CIECH Cargo Sp. z 0.0.
100%

CIECH FINANCE Sp. z 0.0.
100%

CIECH R&D Sp. z 0.0.
100%

CIECH Nieruchomosci S.A.
100%

CIECH Trading S.A.
100%

JANIKOSODA S.A.
100%

Cerium Sp. z 0.0.
100%

CIECH Group Financing AB
100%

Verbis ETA Sp. z 0.0.

100%

Verbis ETA Sp. z 0.0. SKA
100%

Gamma Finanse Sp. z 0.0.
100%

Vasco Polska Sp. z 0.0.
100%

CIECH Transclean Sp. z 0.0.
100%

Bosten S.A.
100%

Smart Fluid Sp.zo.0.
52,83%

Szczegdtowe informacje na temat poziomu posiadanych przez CIECH S.A./Grupe CIECH akcji/udziatdw w kapitatach
poszczegdlnych spdtek oraz metody konsolidacji zostaty przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
Grupy CIECH za 2018 rok w nocie 9.5.

5.3 ZAKRES ORGANIZACII | ZARZADZANIA W GRUPIE CIECH ORAZ ZMIANY W 2018 ROKU
W 2018 roku struktura organizacyjna Grupy CIECH opierata sie na modelu zarzgdzania macierzowego (Matrix Management),

w ktorym szefowie poszczegdélnych obszaréw w CIECH S.A., jako spdtce holdingowej, odpowiadajg za ich sprawne
funkcjonowanie w catej Grupie CIECH.
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Gtéwnymi zatozeniami wyzej wymienionego modelu i realizowanych w jego ramach zmian w strukturze Grupy sg m.in.:
e integracja funkcji biznesowych i funkcji wsparcia na poziomie CIECH S.A.,
e koncentracja spétek produkcyjnych na dziatalnosci produkcyjne;j,

e jasny podziat kompetencji i odpowiedzialnosci (zarzadzanie operacyjne spotkami produkcyjnymi przez spétke
dominujacay),

e redukcja stanowisk zwigzanych z dublujgcymi sie funkcjami biznesowymi i funkcjami wsparcia,
e centralizacja zarzadzania m.in. finansami, IT, HR czy obszarem prawnym.

Wprowadzony w latach 2012-2015 powyzszy model biznesowy spowodowat wzrost efektywnosci organizacyjnej Grupy
CIECH. W szczegolnosci osiggnieto wiekszg sprawnos¢ we wszystkich obszarach dziatalnosci Grupy, wyzszg elastycznosc i
skutecznosc¢ reakcji na zachodzgce zmiany, zaréwno wewnatrz Grupy, jak i zmiany rynkowe, w tym krétszy proces decyzyjny
oraz jasny podziat odpowiedzialnosci, wyeliminowano naktadajace sie kompetencje pomiedzy CIECH S.A., a spétkami Grupy.

5.4 ZMIANY WtASNOSCIOWE

W ciggu 2018 roku, w zakresie spotek, w ktérych CIECH S.A. posiada bezposrednio lub posrednio akcje/udziaty zaszty ponizsze
zmiany. Przetozyty sie one na zmiany w strukturze Grupy CIECH:

1) zmiany kontroli z posredniej na bezposrednia

W dniu 3 stycznia 2018 roku Sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Ciech Nieruchomosci S.A. Kapitat
zaktadowy Spétki zostat podwyzszony o kwote 18 000 tys. zt, w drodze emisji 900 mlIn akcji na okaziciela serii D o wartosci
nominalnej i emisyjnej 0,02 zt kazda. CIECH S.A. objat akcje serii D w zamian za gotéwke, tym samym ulegta zmianie kontrola
nad Spoétka z posredniej na bezposrednig. Bezposredni udziat CIECH S.A. w kapitale zaktadowym Spétki wynosi obecnie 99,18%

2) zwiekszenia zaangazowania/udziatu w spétkach

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

W kwietniu 2018 roku na zebraniu wspdlnikéw spétki CIECH Cerium Sp. z 0.0. Sp. k. postanowiono wyrazi¢ zgode na wniesienie
przez CIECH S.A. nowego wktadu w wysokosci 150 tys. zt, w zwigzku z powyzszym obecny wktad spétki CIECH S.A. wynosi 625
tys. zt.

e  CIECH R&D Sp. z o.0.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw CIECH R&D Sp. z 0.0. w dniu 4 pazdziernika 2018 roku podjeto decyzje o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spoétki o kwote 5 tys. zt, tj. z kwoty 40 000 tys. zt do kwoty 40 005 tys. zt poprzez
ustanowienie 100 nowych, réwnych i niepodzielnych udziatéw, o wartosci 50 zt kazdy. Nowoutworzone udziaty zostaty
przeznaczone do objecia przez CIECH S.A. w zamian za wkfad pieniezny w wysokosci 5 700 tys. zt, przy czym kwota w wysokosci
5695 tys. zt stanowi premie emisyjng (,agio”), przeznaczong na kapitat zapasowy. CIECH S.A. o$wiadczeniem z dnia 4
pazdziernika 2018 roku objat 100 nowoutworzonych udziatéw. Sad zarejestrowat podwyiszenie kapitatu zaktadowego 30
pazdziernika 2018 roku.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw CIECH R&D Sp. z 0.0. w dniu 22 listopada 2018 roku podwyzszyto kapitat zaktadowy
Spoétki o kwote 2 tys. zt, tj. z kwoty 40 005 tys. zt do kwoty 40 007 tys. zt poprzez ustanowienie nowych, rownych i
niepodzielnych udziatéw, o wartosci 50 zt kazdy. Prawo objecia 40 nowoutworzonych udziatéw, o tacznej wartosci nominalne;j
2 tys. zt zostato przyznane CIECH S.A. w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 2 200 tys. zt, przy czym kwota w wysokosci
2 198 tys. zt stanowito premie emisyjng (,,agio”), przeznaczong na kapitat zapasowy. Sad zarejestrowat podwyzszenie kapitatu
zaktadowego 23 stycznia 2019 roku.
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e  Vasco Polska Sp. z o0.0.

Nadzwyczajne Zgromadzenie wspolnikow Vasco Polska Sp. z 0.0. w dniu 14 listopada 2018 roku podwyzszyto kapitat
zaktadowy Spotki o kwote 500 zi, tj. z kwoty 50 tys. zt do kwoty 50,5 tys. zt poprzez ustanowienie 10 nowych, rownych
i niepodzielnych udziatéw, o wartosci nominalnej 50 zt kazdy. Wytgczono prawo pierwszenstwa dotychczasowych wspdlinikéw
do objecia nowych udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym w stosunku do swoich dotychczasowych udziatéw. Prawo
objecia nowoutworzonych udziatéw zostato przyznane CIECH S.A. w zamian za wktad pieniezny w wysokosci 130 tys. zt, przy
czym kwota w wysokosci 129,5 tys. zt stanowi premie emisyjng (,agio”), przeznaczona zostata na kapitat zapasowy.
Oswiadczeniem z dnia 15 listopada 2018 roku CIECH S.A. objat nowoutworzone udziaty. Sad zarejestrowat podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spotki z dniem 11 stycznia 2019 roku.

W dniu 15 listopada 2018 roku zawarta zostata pomiedzy CIECH S.A. i udziatowcem mniejszosciowym umowa sprzedazy
udziatéw spotki Vasco Polska sp. z 0.0. w ilosci 100 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy, stanowigcych tacznie 10%
kapitatu zaktadowego Spoétki. W zwigzku z powyzszymi dziataniami CIECH S.A., jako jedyny wspdlnik Spotki, zostat
zarejestrowany przez Sad w dniu 11 stycznia 2019 roku.

e  Beta Cerium Sp. z 0.0.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow Beta Cerium Sp. z 0.0. w dniu 30 pazdziernika 2018 roku podjeto uchwaty
wyrazajace zgode na zbycie na rzecz wspolnika CIECH Soda Polska S.A. udziatéw Spotki przez pozostatych wspdlnikow, tj.:

v' przez spo6tke CIECH Sarzyna S.A. - 800 udziatéw spotki Beta Cerium Sp. z 0.0.,
v' przez sp6tke CIECH Pianki Sp. z 0.0. - 79 103 udziaty spétki Beta Cerium Sp. z 0.0.
v' przez spétke Cerium Sp. z 0.0. - 1 udziat spétki Beta Cerium Sp. z 0.0.

W zwigzku z powyzszg decyzjg Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow Beta Cerium Sp. z 0.0. Spétka CIECH Soda Polska
S.A. w dniu 30 pazdziernika 2018 zawarta ze sp6tkami CIECH Sarzyna S.A., CIECH Pianki Sp. z 0.0. i Cerium Sp. z 0.0. stosowne
umowy sprzedazy udziatéw Beta Cerium Sp. z 0.0. Przeniesienie praw i obowigzkéw sprzedanych udziatéw nastgpito z chwilg
zawarcia umoéw i z tg chwilg na CIECH Soda Polska S.A. przeszty wszelkie prawa i obowigzki dotyczace nabytych przez
CIECH Soda Polska S.A. udziatéw, tj. z dniem 30 pazdziernika 2018 roku. W wyniku powyzszych dziatan jedynym wspdlnikiem
Beta Cerium Sp. z o0.0. zostata CIECH Soda Polska S.A., ktérej dotychczasowy udziat w kapitale zaktadowym Beta Cerium
Sp. z 0.0. wynosit 51,25%.

3) potaczenia spétek

Plan potaczenia CIECH Soda Polska S.A z Beta Cerium sp. z 0.0. i Cerium Finance Sp. z 0.0. zostat przyjety 31 pazdziernika 2018
roku. Zgodnie z Planem Potaczenia, pofgczenie spotek nastapito przez przeniesienie catego majatku Spotek Przejmowanych
(Beta Cerium Sp. z 0.0. i Cerium Finance Sp. z 0.0.) na Spétke Przejmujaca (CIECH Soda Polska S.A.) bez podwyizszenia kapitatu
zaktadowego Spotki Przejmujacej, z uwagi na fakt, ze Spétka Przejmujaca byta jedynym wspdlnikiem Spoétek Przejmowanych.
W wyniku potgczenia Spétki Przejmowane przestaty istniec.

4) rozwigzania spotki

e  CIECH Cerium Sp. z 0.0. sp.k.

W dniu 15 listopada 2018 roku Zebranie Wspdlnikow spotki CIECH Cerium Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka
komandytowa podjeto decyzje o rozwigzaniu Spoétki i uzgodnito sposdb zakonczenia dziatalnosci Spoétki bez likwidacii.
Zakonczenie dziatalnosci Spétki nastgpito bez przeprowadzania likwidacji Spétki, poprzez podziat majatku Spétki w naturze,
bez koniecznosci jego spieniezania. Majatek Spotki zostat przeznaczony w pierwszej kolejnosci na sptate jej zobowigzan, w
tym pokrycie znanych zobowigzan niewymagalnych lub spornych, za wyjatkiem zobowigzan wobec Wspélnikéw. Pozostate
sktadniki majatkowe Spétki (aktywa) ulegty na mocy uchwaty Zebrania Wspdlnikow podziatowi pomiedzy Wspdlnikéw w takim
stosunku, w jakim uczestniczg oni w zysku Spétki. Spétka zostata wykreslona z KRS w dniu 27 listopada 2018 roku.
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5) nabycie udziatéw w nowych spétkach

e  Proplan Plant Protection Company, S.L.

CIECH S.A. w dniu 26 lipca 2018 roku nabyt 25.000 udziatéw stanowigcych 100% udziatow w kapitale zaktadowym spoétki
Proplan Plant Protection Company S.L. (Hiszpania) (,,Proplan”). Szczegétowe informacje o transakcji zostaty zaprezentowane
w punkcie 6.4.1 Skonsolidowanego sprawozdania Grupy CIECH za 2018 rok.

e  Smart Fluid Sp. z 0.0.

CIECH R&D Sp. z 0.0. z dniem 12 stycznia 2018 roku przystapita do spdtki Smart Fluid Sp. z 0.0. poprzez objecie 12 udziatow o
wartosci nominalnej 50 zt kazdy, za taczny wktad w wysokosci 120 tys. zt. Nastepnie w dniu 1 pazdziernika 2018 roku
CIECH R&D Sp. z 0.0. objeta 100 udziatéw Smart Fluid Sp. z 0.0. w wartosci nominalnej 50 zt kazdy w zamian za wktad o tgczne;j
wartosci 5 700 tys. zt. Tym samym udziat CIECH R&D Sp. z 0.0. w kapitale zaktadowym Smart Fluid Sp. z 0.0. na dzien
31 grudnia 2018 roku wynosit 52,83%.

° Insignes Labs Sp. z o.0.

CIECH R&D Sp. z 0.0. z dniem 23 listopada 2018 roku przystgpita do spotki Insignes Labs Sp. z 0.0. poprzez objecie 59 udziatow
o wartosci nominalnej 100 zt kazdy za taczny wktad w wysokosci 2 200 tys. zt. Tym samym udziat CIECH R&D Sp. z 0.0. w
kapitale zaktadowym Insignes Labs Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2018 roku wynosit 22,78%.

5.5 STRUKTURA ZATRUDNIENIA | ZASOBY LUDZKIE

Struktura zatrudnienia

Stan zatrudnienia w Grupie CIECH (jednostka dominujgca CIECH S.A. oraz spétki zalezne konsolidowane metodg petng) na
koniec 2018 roku wynidst 3 871 oséb (w tym w CIECH S.A. 493 osoby). Na koniec poréwnywalnego okresu tj. 2017 roku stan
zatrudnienia wynidst 3 876 0sob (w tym w CIECH S.A. 470 osdb). Okoto 71,3% pracownikow pracuje w Polsce, z czego
wiekszos¢ to pracownicy produkcyijni.

TABELA 39: ZATRUDNIENIE W GRUPIE CIECH - PRACOWNICY UMYStOWI | PRACOWNICY FIZYCZNI

31.12.2018/2018 31.12.2017/2017
Stan zatrudnienia w osobach 3871 3876
Pracownicy umystowi 1422 1341
Pracownicy fizyczni 2 449 2535
Przecietne zatrudnienie w osobach 3876 3867
Pracownicy umystowi 1392 1314
Pracownicy fizyczni 2484 2553
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RYSUNEK 42: ZATRUDNIENIE W GRUPIE CIECH - OBSZARY DZIAtALNOSCI

Zarzadzanie i
Ps administracja 2% Pozostate 5%

® Inwestycje, R&D 12%

Obszar prawny i
ochrony Srodowiska 1%

Marketing, IT, HR ﬁo/
o—

Obszar finansowy 4%

Obszar produkgji,
sprzedazy, zakupéw 73%‘

Grupa CIECH jest odpowiedzialnym pracodawcg i podejmuje szereg dziatan przyczyniajacych sie do poprawy efektywnosci w
komunikacji z pracownikami oraz wzrostu ich satysfakcji i zaangazowania.

Model kompetencji

Model kompetencji w Grupie CIECH definiuje oczekiwania organizacji wobec pracownikdéw oraz kandydatéw do pracy. Jest
podstawg do okreslenia poziomu kompetencji kandydatéw w procesie rekrutacji oraz planowania dziatarn rozwojowych
pracownikéw. Model zawiera tacznie 18 kompetencji podzielonych na 3 kategorie. Dodatkowym obszarem jest wiedza na
stanowisku.

RYSUNEK 43: MODEL KOMPETENCJI W GRUPIE CIECH

2 & &

KOMPETENCJE KOMPETENCJE
Y T
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Dziatanie zgodnie Dzielenie sie wiedzg Komunikatywnos¢ Motywowanie
z Kodeksem i budowanie
Postepowania Grupy Zaangazowanie zaangazowania

; 7z Planowanie i organizacja
i proaktywnosé

Wywieranie wplywu Myslenie analityczne
Samodzielnos¢ Zarzadzame
zmiana
Orientacja na rezultat Identyfikacja z firma
=\
KOMPETENCJE JEZYKOWE WIEDZA SPECJALISTYCZNA
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Wybrane dziatania w 2018 roku z obszaru zarzadzania kapitatem ludzkim

Grupa CIECH majac na uwadze utrzymanie wizerunku dobrego pracodawcy, w 2018 roku podjeta liczne dziatania dla swoich
pracownikéw, jak rowniez skierowane do interesariuszy spoza Grupy, m.in.:

e W ramach budowania kultury dzielenia sie wiedzg, w 2018 roku kontynuowany byt Program Treneréw Wewnetrznych.

Trenerzy oprocz tego, ze na co dzien wykonujg obowigzki w ramach swojego stanowiska pracy, angazujg sie w

prowadzenie szkolen z tematdw, ktére sami wybrali, lub w ktdérych sg specjalistami oraz aktywnie

.)\-/(. uczestniczg w zyciu grupy trenerskiej. Rdznorodna tematyka szkolen jest odpowiedzig na potrzeby

() pracownikéw z wielu obszaréw. Pracownicy majg okazje uczestniczy¢ w szkoleniach dotyczacych

TRENER m.in. tworzenia prezentacji biznesowych, prezentowania danych, zagadnien zwigzanych z

WERNEIRo prowadzeniem projektéw, podstaw dotyczacych finanséw, obstugi excela, kalkulacji optacalnosci

projektow, zagadnien zwigzanych z spektrofotometrig absorbcji molekularnej UV — VIS. Maja

rowniez mozliwos¢ rozwijania kompetencji miekkich podczas szkolen dot. radzenia sobie ze stresem, rdznic

miedzykulturowych, czy tez warsztatu dotyczgcych komunikacji i wspotpracy. W 2018 roku Grupa pozyskata 13 nowych

treneréw. W ciggu roku trenerzy przeszkolili 230 pracownikdw, podczas 24 szkolen. Szkolenia odbywajg sie w

poszczegdlnych lokalizacjach Spoétek nalezgcych do Grupy CIECH, a udziat w nich mogg bra¢ wszyscy pracownicy
niezaleznie od tego, w ktorej ze Spodtek sg zatrudnieni.

e W 2017 roku w Grupie CIECH rozpoczeto prace nad Programem Akademia Menedzera, ktéry ma na celu wzmocnienie

kompetencji menedzerskich w obszarze motywowania i doceniania, budowania zaangazowania, zarzagdzania zespotem i

zarzadzania zmiang. Oprdcz stacjonarnych warsztatéw kazdy z menedzeréw miat dostep do

Akademiz
platformy on-line, bedacej dodatkowg bazg wiedzy. W roku 2018 dla grupy ok. 400 menedzeréw Meﬁgéé‘;‘rg
odbyty sie sesje szkoleniowe w Polsce, Niemczech oraz w Rumunii. Uczestnicy realizowali program 0000

4 modutéw: angazujacy przywoddca, planowanie i wspotpraca, rozmowa z pracownikiem oraz E@]}
motywowanie i docenianie. Pierwsza edycja programu zakonczyta sie w lipcu 2018 roku. Grupa
CIECH planuje kontynuacje dziatan rozwojowych dla nowych menedzeréw w organizacji oraz poszerzenie programu
poprzez pogtebienie wybranych aspektow z pierwszej edycji Akademii Menedzera.
e 0Od 2017 roku w Grupie CIECH funkcjonuje program Ambasador. Kazdy z pracownikdéw, niezaleznie od zajmowanego
stanowiska, czy spotki, w ktorej pracuje moze wzigc udziat w procesie rekrutacji i petnic role wewnetrznego Ambasadora.
AMBASADOR W 2018 roku aktywnie dziatato 15 Ambasadoréw. Ambasadorzy wzmacniaja komunikacje w
CI ECH Grupie, angazuja sie w dziatania realizowane w Spétkach, szerza swiadomos¢ produktéw
Grupy CIECH wsrdd pracownikéw, wymieniajg sie informacjami oraz dzielg pomystami
dotyczacymi usprawnienia organizacji. Grupa Ambasadorow oprocz tego, ze aktywnie uczestniczy w zyciu Grupy
Kapitatowe] i angazuje innych pracownikéw do wiaczania sie w realizowane projekty, cyklicznie spotyka sie na
warsztatach organizowanych przez Biuro Zarzadzania Zasobami Ludzkimi w CIECH S.A. Podczas nich, uczestnicy
programu pracujg nad nowymi projektami, podsumowujg dotychczasowe dziatania i rozwijajg swoje kompetencje.

e W 2018 powstat program warsztatow dedykowanych wszystkim pracownikom Grupy — ,,Ja w Grupie CIECH”. HR wraz z
Ambasadorami i Trenerami Wewnetrznymi wypracowali 4 moduty tematyczne. Celem warsztatow jest zwiekszenie
wiedzy pracownikéw o Grupie oraz wzmocnienie ich identyfikacji z Grupg, a nie tylko ze Spodtka, dla ktorej swiadcza
prace. W ramach warsztatéw pracownicy bedg mieli okazje poszerzy¢ swoja wiedze dotyczacg produktow, jakie
wytwarza i sprzedaje Grupa CIECH, otoczenia biznesowego, strategii i najwazniejszych projektow realizowanych w
Grupie CIECH. W warsztacie jest rowniez przestrzen na refleksje pracownikéw dotyczg srodowiska pracy oraz obszarow,
ktore majg wptyw na zwiekszanie zaangazowania wsrdd pracownikow.

e W ramach budowania organizacji uczacej sie, w 2018 roku wdrozono w polskich Spdtkach oraz w CIECH Soda
Romania S.A. platforme e-learningowg, ktéra utatwia pracownikom dostep do wiedzy i szkolen z réznych obszaréw. W
pierwszym etapie dla pracownikéw (posiadajacych stuzbowy adres e-mail) uruchomione zostaty na platformie szkolenia
obowigzkowe dotyczgce Systemu Compliance Grupy CIECH oraz Ochrony Danych Osobowych (to drugie rowniez w
jezyku angielskim dla anglojezycznych pracownikéw CIECH R&D Sp. z 0.0.). Nastepnie uruchomione zostaty fakultatywne
szkolenia specjalistyczne z zakresu IT oraz BHP. W 2019 roku planowane jest uruchomienie kolejnych szkolen
obligatoryjnych i fakultatywnych dla pracownikéw Grupy CIECH. W Spétce CIECH Soda Polska S.A. dla pracownikéw
produkcyjnych platforma e-learningowa zostata wykorzystana takze do przeprowadzenia egzaminéw konczacych
szkolenia w ramach Systemu Wewnetrznych Szkolen Stanowiskowych. Na potrzeby szkolen e-learningowych w Spétkach
produkcyjnych uruchamiane sg terminale komputerowe, ktore zapewnig dostep do szkolen pracownikom produkcyjnym
nieposiadajgcym stuzbowych adreséw e-mail oraz stuzbowych komputeréw. Platforma umozliwia weryfikowanie
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frekwencji w szkoleniach, a pracownikom automatyczne wygenerowanie dokumentow koncowych (certyfikaty,
upowaznienia i oSwiadczenia).

Grupa CIECH przyktada duzg wage do rozwoju pracownikdw umozliwiajgc im rozszerzanie kompetencji zaréwno w godzinach
pracy, jak i poza nimi. Pracownicy majg mozliwos¢ uzyskania dofinansowania do wybranych przez siebie szkolen
specjalistycznych, nauki jezykow obcych czy studiéw (licencjackich, magisterskich, podyplomowych, MBA). Grupa CIECH
systematycznie organizuje takze szkolenia wewnetrzne, ktére sg elementem statego poszerzania kompetencji niezbednych
na danym stanowisku pracy.

Employer branding i poszukiwanie talentéw

Grupa CIECH nieustannie podejmuje szereg dziatan zwigzanych z utrzymaniem wizerunku dobrego pracodawcy.
Przedstawiciele Spotek chetnie angazujg sie w wydarzenia, na ktérych dochodzi do spotkan z potencjalnymi kandydatami. W
2018 roku uczestniczyli oni w wielu eventach skierowanych do studentéw i absolwentéw uczelni wyzszych w Warszawie,
Toruniu, Bydgoszczy, Inowroctawiu i Rzeszowie. Wielu studentéw i absolwentow skorzystato réwniez z warsztatéw
zwigzanych z tematykg budowania marki osobistej oraz tworzenia profesjonalnego CV zorganizowanych przez pracownikow
HR z Grupy CIECH podczas Uniwersyteckich Spotkan z Rynkiem Pracy oraz podczas targdw pracy na Absolvent Talent Days w
Warszawie. Przy wspotpracy z Politechnikg Poznanska pracownicy HR Grupy CIECH zorganizowali takze warsztaty dla
przysztych inzynieréw technologii chemicznej i transportu szynowego.

Z drugiej strony, Grupa CIECH jest otwarta dla potencjalnych przysztych pracownikéw, czego dowodem sg wycieczki
organizowane we wspotpracy ze szkotami Srednimi oraz zawodowymi w zaktadach produkcyjnych dla uczniéw technikdw i
licedw.

Waznym dziataniem ze strony Grupy CIECH byto zorganizowanie, wspdlnie z Polskim Stowarzyszeniem Zarzadzania Kadrami,
spotkania w siedzibie CIECH S.A., podczas ktérego dyskutowano w gronie praktykow HR, jak efektywnie wdrazac projekty
rozwojowe w organizacjach.

Otrzymane nagrody w 2018 roku w zakresie zarzgdzania zasobami ludzkimi

2% PSZK A HR e ) L -
I W 2018 Grupa CIECH otrzymata Certyfikat HR Najwyzszej Jakosci
Certyfikat przyznawany przez Polskie Stowarzyszenie Zarzgdzania Kadrami. Nagrode

HR Nejwyiszej Jakobel otrzymano w kategorii rozwdj pracownika za wdrozenie i realizacje
iyl Programu Treneréw Wewnetrznych w Grupie CIECH. Program ma na celu
budowanie kultury dzielenia sie wiedzg w organizacji, rozpoznawanie
potencjatu wsrdd pracownikéw i rozwijanie ich w roli trenerskiej, jak
=" ‘ rowniez poszerzanie wewnetrznego portfolio szkoleniowego.

CIECH S.A. (Grupa CIECH)

Podczas miedzynarodowych targéw Warsaw Industry Week 2018, Grupa
CIECH otrzymata wyrdznienie za wdrozenie projektu Akademia Menedzera,
jako innowacyjnej metody zarzadzania przedsiebiorstwem produkcyjnym.

T e @&

i @OEO

Grupa CIECH przywigzuje duzg uwage do przestrzegania wypracowanych

} standardéw i zasad ktorymi kieruje sie w procesach rekrutacji oraz

VPRZY]AZNA dostrzega potrzebe dbania o pozytywne wrazenia kandydatéw z udziatu

REKRUTACJA w procesie. W zwigzku z tym jest Cztonkiem Koalicji na rzecz Przyjaznej
Rekrutacji, powotanej w czerwcu 2013 roku.
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6 | AKCJE | AKCJONARIAT

6.1 STRUKTURA AKCJONARIATU CIECH S.A.

Akcje CIECH S.A. notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
we Frankfurcie. Kapitat zaktadowy CIECH S.A. wynosi 263 500 965 zt i podzielony jest na 52 699 909 akcji o wartosci nominalne;j
5 zt kazda, w tym:

e 20 816 akcji zwyktych na okaziciela serii A

e 19775 200 akcji zwyktych na okaziciela serii B

e 8203984 akcji zwyktych na okaziciela serii C

e 23000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D

e 1699 909 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Zgodnie z najlepszg wiedzg CIECH S.A., akcjonariuszami posiadajgcymi znaczne pakiety akcji (co najmniej 5%) sa nastepujgce
podmioty:

RYSUNEK 44: STRUKTURA AKCJONARIATU NA DZIEN ZATWIERDZENIA NINIEJSZEGO SPRAWOZDANIA

41,46% Pozostali akcjonariusze

° 51,14% Kl Chemisty SARL* /

7,40% NN OFE

*KI Chemistry s.a.r.l.to spotka zalezna Kulczyk Investments.

Od 2014 roku gtéwnym akcjonariuszem CIECH S.A. jest

dtugoterminowy inwestor strategiczny - Kulczyk Investments.
& KuLCZYK

(NVESTMENTS To miedzynarodowa grupa inwestycyjna specjalizujgca sie w inicjowaniu

i realizowaniu transakcji na rynkach o najwiekszym potencjale wzrostu.
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6.2 CIECH S.A. NA GIEDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

6.2.1 CIECH NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE

Akcje CIECH S.A. zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 10 lutego 2005 roku. W lutym 2011 roku

spotka sfinalizowata emisje akcji z prawem poboru, w wyniku ktérej wyemitowata akcje zwykte na okaziciela - ich pierwsze

notowanie odbyto sie 30 marca 2011 roku. Akcje CIECH S.A. notowane sg na rynku podstawowym GPW w systemie notowan

ciggtych.

TABELA 40: PODSTAWOWE INFORMACIJE O AKCJACH

Nazwa

Nazwa skrécona
Ticker

ISIN

Kod Bloomberg
Kod Reuters
Data debiutu
Liczba akcji
Free float
Segment
Grupy sektora

Indeksy

CIECH S.A.

CIECH

CIE

PLCIECHO0018

CIE PW

CIEP.WA

10.02.2005

52 699 909

41,46%

Spétka duza (kapitalizacja powyzej 250 min EUR)

Chemiczny, nawozéw i zwigzkdw azotowych

WIG, WIG-Poland, mWIG40, mWIG40TR, WIG-CHEMIA, InvestorMS, MSCI EM
Eastern Europe ex Russia Small Cap Index, FTSE All-World, WisdomTree EM

High Dividend, WisdomTree EM Small Cap Dividend

TABELA 41: INDEKSY, W RAMACH KTORYCH NOTOWANE SA AKCJE CIECH S.A.

Indeks

Opis

Udziat akcji CIECH S.A.
w portfelu indeksu

CIWIGED

mWIG40TR

WIG - indeks obejmujgcy wszystkie spotki notowane na Gtéwnym Rynku GPW,
ktére spetniajg bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach. W tym indeksie
obowiazuje zasada dywersyfikacji, majgca na celu ograniczenie udziatu pojedynczej
spotki i sektora gietdowego.

WIG-Poland - w sktad indeksu wchodza wytgcznie akcje krajowych spétek
notowanych na gtéwnym rynku GPW, ktére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa
w indeksach. Zaréwno wartosci, jak i uczestnicy WIG-PL i WIG sg rézne.

mWIG40 - indeks obejmuje 40 srednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku
GPW i jest indeksem typu cenowego, co oznacza, ze przy jego obliczaniu bierze sie
pod uwage jedynie ceny zawartych w nim transakcji, a nie uwzglednia sie
dochoddw z tytutu dywidend.

mWIG40TR - indeks obliczany od 18 wrzesnia 2017 roku, na podstawie wartosci
portfela akcji 40 srednich spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW.
W odréznieniu od indeksu mWIG40, mWIG40TR jest indeksem dochodowym,
co oznacza ze przy jego obliczaniu bierze sie pod uwage zaréwno ceny zawartych
w nim transakcji oraz dochody z tytutu dywidend. Wszystkie pozostate zasady
konstrukcji indeksu sg zgodne z metodologia indeksu mWIG40.

WIG-CHEMIA - indeks sektorowy, w ktdérego sktad wchodzg spétki uczestniczgce
w indeksie WIG i jednoczes$nie zakwalifikowane do sektora ,,chemia”.

0,46%

0,48%

2,24%

2,24%

34,65%
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Udziat akcji CIECH S.A.

Indeks Opis w portfelu indeksu

InvestorMS InvestorMS - indeks zewnetrzny, obliczany przez GPW na zlecenie Investors TFI S.A.
Zadaniem indeksu jest ocena zachowania kurséw akcji spétek o matej i sredniej
kapitalizacji rynkowej, ktére stanowig obszar inwestycyjny funduszu Investor Top
25 Matych Spétek FIO. Indeks InvestorMS stanowi element tzw. benchmarku do
oceny wynikow inwestycyjnych tego funduszu. Metodologia indeksu Investor MS
opracowana zostata wspoélnie przez GPW w Warszawie SA i Investors TFI S.A.

1,94%

= MSCI Emerging Markets Index - jeden z indekséw obliczanych przez MSCI ESG
MSCI Research. Indeks stworzony dla inwestoréw poszukujacych spétek o profilu 4,28%
dziatalnosci skoncentrowanym na rynkach wschodzacych.

FTSE All-World Index - w sktad indeksu wchodzg akcje srednich i duzych spotek.
Stanowig one 90-95% kapitalizacji spotek notowanych na globalnych rynkach.
Indeks obliczany dla rynkéw dojrzatych oraz wschodzacych istanowi baze dla
produktow inwestycyjnych.

<0,005%

WisdomTree Emerging Markets High Dividend Index (WTEMHY) - w sktad indeksu
wchodzi 30% spétek o najwyiszej stopie dywidendy z indeksu WisdomTree

0,
Emerging Markets Dividend. 0,08%

WisdomTree Emerging Markets SmallCap Dividend Index (WTEMSC) - w sktad
indeksu wchodzg spotki o matej kapitalizacji, mieszczace sie w dolnych 10%

0,
WISDOMTREE®  catkowitej kapitalizacji indeksu WisdomTree Emerging Markets Dividend Index. 0,26%

Dane: GPW, FTSE Russell, WisdomTree; na dzien 12.02.2019 roku

Notowania
RYSUNEK 45: ZMIANY KURSU AKCJI CIECH S.A. W 2018 ROKU NA TLE INDEKSOW
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CIE WIG-CHEMIA mWIG40 WIG DAX

Zrédto: infostrefa.com, finance.yahoo.com; kursy odpowiednio przeliczone.

W 2018 roku WIG, czyli gtéwny indeks warszawskiej gietdy spadt o 13,9% wzgledem poprzedniego roku - do poziomu
57 690,50 pkt. Indeks dwudziestu najwiekszych spétek - WIG20 - spadt o 13,8% i na koniec 2018 roku ksztattowat sie na
poziomie 2 276,63 pkt. Indeks mWIG40, w ramach ktdrego notowane sg spotki o sredniej kapitalizacji, w minionym roku spadt
z4 904,11 do 3 909,37 pkt, czyli 0 20,3%. Z kolei branzowy indeks WIG-CHEMIA spadt o 40,4% i na zamknieciu ostatniej sesji
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w roku uksztattowat sie na poziomie 9 350,86. Rowniez indeks DAX, najwazniejszy indeks Gietdy Niemieckiej Bérse Frankfurt,
spadt 0 16,4% i ksztattowat sie na koniec 2018 roku na poziomie 10 766,21 pkt.

W pierwszym potroczu 2018 roku kurs akcji CIECH S.A. nie zmieniat sie znaczaco.
2,8 mid zt Cena maksymalna akcji CIECH S.A. w 2018 roku wyniosta 64,50 zt (wg. cen na

—¢rednia zamknieciu) 8 czerwca 2018 roku. Od drugiej potowy 2018 roku nastgpit trend
spadkowy trwajacy do konca listopada. Dotek cenowy 40,30 zt zarysowat sie 29
listopada 2018 roku. Nastepnie kurs zaczat poruszac sie w trendzie wzrostowym,
na co mogta mie¢ wptyw opublikowana w grudniu Strategia Grupy CIECH na lata
2019-2021 (szczegdty w punkcie 3.1 niniejszego sprawozdania). Kurs zamkniecia
na ostatniej sesji gietdowej w 2018 roku wynidst 44,30 zt, co oznacza 23,0% spadek w stosunku do kursu zamkniecia na koniec
2017 roku.

kapitalizacja CIECH S.A.
w 2018 roku

RYSUNEK 46: KURS AKCJI CIECH S.A. ORAZ WOLUMEN OBROTU W 2018 ROKU
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Zrédto: infostrefa.com.

o 24.09.: CIECH S.A. awansowat do indeksu rynkow
26.03.: Publikacja raportu rocznego za 2017 rok

rozwinietych FTSE Russell
30.03.: Zawarcie umowy CIECH S.A. z Polska Grupg Gorniczg
o 5.A. na dostawy wegla energetycznego

27.04.: Wejscie w faze wykonawczg inwestycji nowego zakiadu
° do produkeji soli warzonej w Niemczech

° 10.10.: Zawarcie porozumienia z IKS Solino
e 21.11.: Publikacja raportu za Il kwartaf 2018 roku

o 05.12.: Powotanie na stanowisko Prezesa Zarzadu Dawida
29.05.: Publikacja raportu za | kwartat 2018 roku

lakubowicza
° 22.06.: Decyzja o wyplacie dywidendy w wysokosci 395 min zt ° 05.12.: Ogtoszenie Strategii Grupy CIECH na lata 2019-2021
° 13.07.: Zwiekszenie mocy produkcyjnych szklistego krzemianu e 24.12.: Whniosek w sprawie wystgpienia o dodatkowe

sodu finansowanie w wys. 500 min zt
26.07.: Zamkniecie umowy kupna 100% udziatéw w spdtce 27.12.: Podjecie decyzji przez organ skarbowy dot.
o Proplan e zalegtoici podatkowe] za 2012 rok
28.12.: Przedtuzenie terminu do ustalenia formuty cenowej

e 31.08.: Wypata dywidendy akcjonariuszom na dostawy pary technologicznej dla CIECH Soda Romania

o 05.09.: Publikacja raportu za | potrocze 2018 roku
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RYSUNEK 47: KURS AKCJI CIECH ORAZ WOLUMEN OD POCZATKU NOTOWAN NA GPW
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Zrédfo: infostrefa.com.

Kluczowe dane dotyczace akcji CIECH S.A.
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Akcje CIECH S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie charakteryzuje duza ptynnos¢. W 2018 roku podczas

jednej sesji gietdowej wtasciciela zmieniato érednio 93 tys. akcji spotki. Srednia warto$é obrotu na sesje wyniosta 4,9 min zt, a

srednia liczba transakcji na sesje wyniosta 535.

TABELA 42: DANE DOTYCZACE AKCJI CIECH S.A. NA GPW W WARSZAWIE

Statystyka akcji CIECH S.A. 2018 2017 2016
Liczba akgji (szt.) 52 699 909 52 699 909 52 699 909
Kurs zamkniecia z ostatniego dnia notowan w roku (zt) 44,30 57,50 58,31
Kapitalizacja spétki na koniec roku (min zt) 2335 3030 3073
Cena maksymalna w roku (zt) 64,50 88,68 87,29
Cena minimalna w roku (zf) 40,30 50,52 48,89
Sredni wolumen obrotéw na sesje (szt. akcji) 92 817 80995 82422
Srednia warto$¢ obrotéw na sesje (tys. zt) 4913 5399 5474
Srednia liczba transakcji w trakcie sesji 535 830 851

2018/ 2017/ 2016/

Wskazniki rynku kapitatowego dla akcji CIECH S.A.

31 grudnia 2018

31 grudnia 2017

31 grudnia 2016

EPS (zt)

Zysk (strata) netto wtascicieli/ ilos¢ akcji

P/E (x)

Cena/ zysk netto na akcje (C/2)

P/BV (x)

Cena rynkowa akcji/ warto$c ksiegowa na akcje(C/WK)
EV/EBITDA (x)

2,13

20,8

1,66

5,86

7,47

7,7

1,96

4,76

11,26

6,1

Zrédto: CIECH S.A., dane GPW.
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6.2.2 CIECH S.A. NA GIEEDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH WE FRANKFURCIE

23 sierpnia 2016 roku akcje CIECH S.A. zostaty dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych we Frankfurcie
i s3 notowane na rynku regulowanym w segmencie General Standard sub-segment. Decyzja Zarzadu spoétki byta kolejnym
krokiem w realizacji strategii ekspansji czotowe] polskiej spotki chemicznej na rynkach miedzynarodowych.

TABELA 43: PODSTAWOWE INFORMACJE O AKCJACH NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH WE FRANKFURCIE

Ticker CHX

Data debiutu 23.08.2016

Liczba akcji 52 699 909

Rynek notowan General Standard sub-segment

6.2.3 RELACIJE INWESTORSKIE

W celu realizacji najwyzszych standardéw w zakresie tadu korporacyjnego i komunikacji, zapewnienia statego i rownego
dostepu do informacji o Grupie dla wszystkich interesariuszy, oraz wychodzac naprzeciw ich potrzebom, CIECH S.A. podejmuje
liczne dziatania w zakresie relacji inwestorskich. Skuteczna komunikacja z rynkiem kapitatowym i jej transparentnos¢ sg
jednym z kluczowych priorytetéw CIECH S.A., ktére wspierajg budowe jej wartosci dla akcjonariuszy. Rok 2018 byt kolejnym
rokiem intensywnych dziatarn CIECH S.A. w zakresie komunikacji z inwestorami.

Gtéwne dziatania realizowane przez CIECH S.A. w zakresie relacji inwestorskich:

e  Spotkania bezposrednie - spétka organizuje spotkania grupowe

. 2,

z Zarzagdem w celu omodwienia wynikow finansowych W 2018 roku odbyto sie 106 spotkan*,
(dedykowane dla polskiego sell-side i buy-side), oraz w czy a przedstawiciele CIECH S.A.

istotnych wydarzen w Grupie np. publikacja strategii Grupy. spedzili na nich tacznie 98 godzin.
Przedstawiciele CIECH S.A. dostepni sg rowniez na spotkaniach

* spotkania indywidualne, telekonferencje, konferencje inwe-
storskie, spotkania wynikowe, czaty

indywidualnych w ramach potrzeb.

e Krajowe i zagraniczne konferencje inwestorskie - spodtka
aktywnie spotyka sie takze z inwestorami w Polsce i zagranica podczas konferencji organizowanych przez brokeréw;
w 2018 roku spoétka wzieta udziat w trzech konferencjach inwestorskich. Na jednym z nich dodatkowo ekspert CIECH S.A.
przeprowadzit spotkanie edukacyjne dla inwestoréw nt. rynku srodkéw ochrony roslin.

e  Czaty inwestorskie - od poczatku 2017 roku przedstawiciele CIECH S.A. sg dostepni dla inwestoréw indywidualnych
podczas czatow. Organizowane sg one co kwartat, zaraz po publikacji wynikow finansowych przez spétke. W 2018 roku
odbyty sie 4 czaty inwestorskie.

e Telekonferencje - w 2018 roku spodtka po publikacji wynikéw finansowych byfta dostepna takze dla inwestorow
zagranicznych i krajowych poprzez tacze telefoniczne, oraz ad-hoc w zaleznosci od potrzeb inwestorow.

e  Konferencja WallStreet - w 2018 roku przedstawiciele CIECH S.A. po raz piaty wzieli aktywny udziat w konferencji
WallStreet - to najwieksze w regionie spotkanie organizowane z myslg o inwestorach indywidualnych i jedna
z najwiekszych imprez na rynku kapitatowym w Polsce. Inwestorzy indywidualni mieli okazje spotkac sie
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z przedstawicielami spotki podczas Forum Akcjonariat (prezentacja w formie wyktadu) oraz w ramach targéw Twoje
Inwestycje (stoisko informacyjne).

e  Aktywna zaktadka relacji inwestorskich na stronie internetowej spétki - spoétka na witrynie informuje m.in.
0 najwazniejszych wydarzeniach i nowych rekomendacjach. Zaktadka jest takze systematycznie uzupetniana o nowe
tresci i materiaty informacyjne (wideo, prezentacje, infografiki, one-pagery, spreadsheety).

Nagrody i wyrdznienia w 2018 roku za dziatania zwigzane z komunikacja z inwestorami i obecnoscig na rynku kapitatowym:

ZSE | emmenax

The Best Annual Report

W witryna internetowa relacji inwestorskich CIECH S.A. drugi rok z rzedu zostata
doceniona przez rynek - CIECH jako jedna z trzech najwiekszych polskich spdétek
gietdowych, tych nalezgcych do WIG20 i mWIG40, znalazta sie w trzecim,
finatowym etapie prestizowego konkursu Stowarzyszenia Emitentow Gietdowych:
,Ztota Strona Emitenta”. Witryna funkcjonuje w jezyku polskim i angielskim:
http://ciechgroup.com/relacje-inwestorskie/.

CIECH S.A. zostata wyrdzniona za najlepsze sprawozdanie z dziatalnosci w kategorii
Przedsiebiorstwa, w konkursie The Best Annual Report 2017 organizowanym przez
Instytut Rachunkowosci i Podatkéw. Celem konkursu jest promowanie raportow
rocznych o najwiekszej wartosci uzytkowej dla akcjonariuszy i inwestorow.

TABELA 44: KALENDARIUM RAPORTOWANIA GRUPY CIECH i CIECH S.A.

Data Raport okresowy
26.03.2019 Skonsolidowany i jednostkowy raport roczny za rok 2018 rok
28.05.2019 Skonsolidowany raport za | kwartat 2019 roku
10.09.2019 Skonsolidowany raport za | pétrocze 2019 roku
19.11.2019 Skonsolidowany raport za Ill kwartaty 2019 roku
TABELA 45: REKOMENDACJE DLA AKCJI CIECH S.A.* CIECH S.A. jako jedna z najwigkszych spotek sektora
chemicznego notowanych na GPW, ktdrej akcje wchodza
29 Kupuj w sktad indeksu mWIG40 jest regularnie oceniana i wyce-
niana przez renomowane instytucje rynku kapitatowego.
4 Trzymaj

W 2018 roku 11 instytucji finansowych wydato

*Rekomendacje do ktorych spdtka ma dostep.

33 rekomendacje dla akcji CIECH S.A.

TABELA 46: REKOMENDACJE | RAPORTY DOMOW MAKLERSKICH W 2018 ROKU - PODSUMOWANIE

Najwyzsza cena docelowa
Mediana

Najnizsza cena docelowa

90,13 zt
69,42 7t

47,80 zt
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TABELA 47: SZCZEGOtOWE INFORMACJE O REKOMENDACJACH DLA CIECH S.A. WYDANYCH W 2018 ROKU

Data Instytucja Rekomendacja Cena docelowa
14.12.2018 Trigon DM KUPUJ 58,00 zt
13.12.2018 DM BOS KUPUJ 63,40 zt
11.12.2018 BDM KUPUJ 61,10 zt
28.11.2018 Pekao IB KUPUJ 53,60 zt
08.11.2018 Pekao IB TRZYMAJ 47,80 zt
05.11.2018 mBank DM KUPUJ 77,05 zt
30.10.2018 Trigon DM KUPUJ 49,00 zt
01.10.2018 DM BOS KUPUJ 63,00 zt
26.09.2018 Noble Securities KUPUJ 72,20 zt
20.09.2018 Raiffeisen Centrobank KUPUJ 60,00 zt
19.09.2018 PKO BP DM KUPUJ 60,10 zt
07.09.2018 DM BOS KUPUJ 72,50 zt
24.08.2018 BDM KUPUJ 64,50 zt
02.08.2018 mDM KUPUJ 82,52 zt
04.07.2018 Pekao IB KUPUIJ 62,70 zt
04.07.2018 mBank DM KUPUJ 81,14 zt
03.07.2018 BZ WBK KUPUJ 65,34 zt
28.06.2018 Trigon DM KUPUJ 66,50 zt
13.06.2018 Trigon DM KUPUJ 74,00 zt
12.06.2018 BZ WBK KUPUJ 72,84 zt
06.06.2018 mBank DM KUPUJ 88,64 zt
06.06.2018 DM BOS KUPUIJ 80,00 zt
06.06.2018 Raiffeisen Centrobank KUPUJ 70,00 zt
09.05.2018 mBank DM KUPUJ 89,71 zt
19.04.2018 Trigon DM KUPUJ 70,40 zt
16.04.2018 DM BOS TRZYMAJ 63,50 zt
06.04.2018 mBank DM KUPUIJ 85,40 zt
08.03.2018 Pekao IB KUPUJ 65,00 zt
05.03.2018 mBank DM KUPUJ 85,87 zt
02.02.2018 mBank DM KUPUIJ 90,13 zt
29.01.2018 Raiffeisen Centrobank TRZYMAJ 67,00 zt
19.01.2018 Trigon DM KUPUJ 68,00 zt
18.01.2018 DM BOS TRZYMAJ 60,00 zt

Zastrzezenie prawne: Powyzsze zestawienie stanowi wyciqg z rekomendacji inwestycyjnych sporzqdzonych przez domy maklerskie i nie moze byc traktowane jako
czes¢ jakiegokolwiek zaproszenia do sprzedazy bqdz oferty sprzedazy jakichkolwiek papierow wartosciowych czy zacheta do dokonania inwestycji lub
przeprowadzenia transakcji lub ztozenia oferty nabycia dotyczqcych takich papieréw wartosciowych lub rekomendacja do zawierania jakichkolwiek transakcji, w
szczegdlnosci dotyczgcych papieréw wartosciowych Spotki. CIECH S.A. nie przyjmuje zadnej odpowiedzialnosci za skutki decyzji podjetych na podstawie informacji
zawartych w niniejszej informacji.
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TABELA 48: INSTYTUCJE WYDAJACE REKOMENDACJE DLA AKCJI CIECH S.A. W 2018 ROKU

Instytucja Analityk Dane adresowe

BDM Krystian Brymora brymora@bdm.com.pl

IPOPEMA Securities Piotr Jusinski piotr.jusinski@ipopema.pl

PKO BP DM Tomasz Kasowicz tomasz.kasowicz@pkobp.pl

Trigon DM Michat Kozak michal.kozak@trigon.pl

Raiffeisen Centrobank Dominik Niszcz dominik.niszcz@rcb.at

Erste Securities Emil Poptawski emil.poplawski@erstegroup.com

DM BOS tukasz Prokopiuk l.prokopiuk@bossa.pl

Noble Securities Dawid Radzyniski dawid.radzynski@noblesecurities.pl

Santander BM Michat Sopiel michal.sopiel@santander.pl

mBank DM Jakub Szkopek jakub.szkopek@mbank.pl

WOOD & Company Pawet Wieprzowski pawel.wieprzowski@wood.com

Pekao 1B Katarzyna Wtodarczyk katarzyna.wlodarczyk@pekaoib.pl
Dywidenda

22 maja 2019 roku Zarzad CIECH S.A. podjat uchwate, w ktérej rekomenduje Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
CIECH S.A. przeznaczenie zysku netto CIECH S.A. za rok obrotowy 2018 w wysokos$ci 270 612 tys. zt w nastepujgcy sposéb:

e  kwote 17 182 tys. zt przeznaczy¢ na pokrycie straty rozpoznanej jako korekta bilansu otwarcia wynikajaca z zastosowania

MSSF 9 Instrumenty finansowe,

e  kwote w wysokosci 253 430 tys. zt przeznaczy¢ na kapitat zapasowy CIECH S.A.
Uchwatg z dnia 27 maja 2019 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. przychylita sie do rekomendacji Zarzadu CIECH S.A.

22 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o przeznaczeniu na wyptate dywidendy w wysokosci

395 249 tys. zt:

e  catosci zysku netto wypracowanego przez CIECH S.A. w 2017 roku w kwocie 243 907 tys. zt,

e  czescizyskow z kapitatow zapasowych w kwocie 151 342 tys. zt.

Dzien dywidendy ustalono na 2 lipca 2018 roku, a dzier wyptaty dywidendy na 31 sierpnia 2018 roku.

TABELA 49: WYPtACONE DYWIDENDY

2018 2017 2016
Dywidenda wyptacona 395 249 000 - 150 194 741
Liczba akcji 52 699 909 52 699 909 52 699 909
Dywidenda na akcje - DPS (zt) (*) 7,50 - 2,85
Stopa dywidendy - DY (%) (**) 14,10 - 6,23

(*) DPS: Dywidenda na jedng akcje

(**) DY: (DPS/ cena akcji w ostatnim dniu umozliwiajgcym do nabycie akcji z prawem do dywidendy***)

(***) Cena akcji na dwa dni robocze przed dniem ustalenia prawa do dywidendy
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6.3 POZOSTALE INFORMACIE DOTYCZACE AKCJI | AKCJONARIATU

Emisja papieréw wartosciowych oraz wykorzystanie wptywow z emisji

W 2005 i 2011 roku CIECH S.A. przeprowadzita emisje papieréw wartosciowych. Pozyskane srodki zostaty wykorzystane na
inwestycje, redukcje zadtuzenia i dziatania restrukturyzacyjne.

W roku 2018 w Grupie CIECH nie byty wykorzystywane srodki pochodzgce z emisji akgji.

Nabycie akcji wtasnych

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

Umowy dotyczace potencjalnych zmian w strukturze akcjonariatu

W 2018 roku, ani po dniu sprawozdawczym do dnia publikacji niniejszego sprawozdania, nie byty zawierane umowy moggce
wptyngé na zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Programy akcji pracowniczych

W 2018 roku w Grupie CIECH nie byt realizowany program akcji pracowniczych.

Liczba akcji CIECH S.A. oraz pozostatych podmiotéw Grupy CIECH bed3aca w posiadaniu oséb zarzadzajacy i nadzorujacych
CIECH S.A.

Pan Artur Osuchowski - Cztonek Zarzgdu CIECH S.A. posiadat na 31 grudnia 2018 roku 65 195 akcji CIECH S.A.

Pan Sebastian Kulczyk — Prezes Rady Nadzorczej CIECH S.A. w dniu 13 czerwca 2018 roku nabyt posrednio 26 952 052 akgji
CIECH S.A. stanowigce 51,14% kapitatu zaktadowego spotki.

Pozostali Cztonkowie Zarzgdu CIECH S.A. oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej CIECH S.A. nie posiadali akcji spotki.
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7 | tAD KORPORACYINY

7.1 ZBIOR ZASAD tADU KORPORACYJNEGO STOSOWANY PRZEZ CIECH S.A.

Niniejsze oswiadczenie stanowi wyodrebniong czes$¢ sprawozdania z dziatalnosci Grupy CIECH i CIECH S.A. za 2018 rok.

CIECH S.A. w 2018 roku podlegata zasadom tadu korporacyjnego, zawartym w dokumencie przyjetym Uchwatg
Nr 26/1413/2015 Rady Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z 13 pazdziernika 2015 roku. Zbiér ten dostepny
jest na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. pod adresem:

https://www.gpw.pl/dobre-praktyki

Zarzad CIECH S.A. oswiadcza, ze w roku obrotowym konczgcym sie 31 grudnia 2018 roku, CIECH S.A. i jej organy przestrzegaty
zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” z wytaczeniami,
opisanymi w punkcie 7.2 ponizej.

7.2 ZASADY tADU KORPORACYJNEGO, KTORE NIE BYtY PRZEZ EMITENTA STOSOWANE W 2018 ROKU

Zarzad CIECH S.A. podejmuje dziatania w celu zapewnienia jak najpetniejszego przestrzegania zasad zawartych w zbiorze
,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016”. W 2018 roku Spotka odstgpita od stosowania 4 rekomendacji: IV.R.2.,
VI.R.1., VI.R.2., VI.R.3. oraz 15 zasad szczegétowych: 1.2.1.15., 1.2.1.16., 1.2.1.17., 1.Z.1.20., .2.7., 11.2.10.1., 11.Z.10.4., IV.Z.2.,
IV.2.7.,IV.Z.8., IV.Z.9., IV.Z.12., IV.Z.13., V.Z.6., VI.Z.4.

Ponizej wskazano przyczyny odstgpienia od wymienionych rekomendacji i zasad szczegdtowych:

TABELA 50: ZASADY tADU KORPORACYJNEGO OD KTORYCH STOSOWANIA ODSTAPIt CIECH S.A.

Numer
rekomendacji / Tredé Wskazanie przyczyn odstgpienia od
zasady rekomendacji/zasady szczegotowej
szczegotowej

1. Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz
informacji wymaganych przepisami prawa:

1.2.1.15. e informacje zawierajaca opis stosowanej przez spotke  CIECH S.A. nie znajduje uzasadnienia dla koniecznosci

polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz ~ OPracowania i stosowania polityki réznorodnosci w
stosunku do wtadz spoétki oraz jej kluczowych
menedzeréw. Udziat  poszczegdlnych  oséb  w
wykonywaniu funkcji  zarzgdczych, nadzorczych i
kierowniczych w strukturach spétki jest uzalezniony

jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzgledniaé
takie elementy polityki réznorodnosci, jak pteé, kierunek
wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze

wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci i sposéb
jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli
spotka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci,
zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie
takiej decyzji

przede wszystkim od kompetencji i doswiadczenia. W
opinii CIECH S.A. kryteria te pozwalaja na wybdr
kandydatéw zapewniajacych efektywng realizacje
strategii, a w konsekwencji rozwaj spétki i korzysci dla
akcjonariuszy.

1.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego  CIECH S.A. nie zamieszcza na swojej stronie
zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni przed datg  internetowej informacji na temat planowanych
walnego zgromadzenia transm!SJ'l ob.rad walnego z‘gromad.zenla, poniewaz takie
transmisje nie sg przez spoétke realizowane.
1.2.1.17. uzasadnienia do projektéw uchwat walnego zgromadzenia ~ Uzasadnienia takie bedg publikowane, o ile zostang one

dotyczacych spraw i rozstrzygniec istotnych lub mogacych
budzi¢  watpliwosci  akcjonariuszy - w  terminie
umozliwiajagcym uczestnikom walnego zgromadzenia

przygotowane na mocy przepiséw ustawowych.
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Numer
rekomendacji / Tredé Wskazanie przyczyn odstgpienia od
zasady rekomendacji/zasady szczegbtowej
szczegdtowej
zapoznanie sie z nimi oraz podjecie uchwaty z nalezytym
rozeznaniem
1.2.1.20. e zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie CIECH S.A. nie zamieszcza na swojej stronie zapisu

audio lub wideo.

przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio
lub wideo, poniewaz nie rejestruje przebiegu obrad w
takiej formie. Spodtka sporzadza i niezwtocznie
zamieszcza na stronie internetowej informacje
wymagane przepisami obowigzujacego prawa, m.in.
tre$¢ uchwat podjetych na walnym zgromadzeniu, co
umozliwia inwestorom zapoznanie sie z przebiegiem
obrad.

Il. Zarzad i Rada Nadzorcza

11.2.7.

11.Z.10.1.

11.2.10.4.

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw dziatajacych w
radzie nadzorczej zastosowanie majg postanowienia
Zatacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktérym mowa
w zasadzie 11.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu audytu
petni rada nadzorcza, powyisze zasady stosuje sie
odpowiednio.

Poza czynnosciami wynikajgcymi z przepisdw prawa raz w roku
rada nadzorcza sporzadza i przedstawia zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu:

e ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny systemow
kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem, compliance
oraz funkcji audytu wewnetrznego; ocena ta obejmuje
wszystkie istotne mechanizmy kontrolne, w tym zwtaszcza
dotyczace dziatalnosci

raportowania finansowego i

operacyjnej

e ocene racjonalnosci prowadzonej przez spotke polityki, o
ktérej mowa w rekomendacji I.R.2, albo informacje o braku
takiej polityki.

W radzie nadzorczej dziata m.in. Komitet ds.
Wynagrodzen sktadajacy sie z dwdch cztonkdéw, ktérzy
nie spetniajg kryterium niezaleznosci. Obaj cztonkowie
posiadaja wysokie kwalifikacje, dzieki czemu Komitet ds.
Wynagrodzern  funkcjonuje efektywnie. Kryterium
niezaleznosci nie ma wpltywu na rzetelnos¢
realizowanych przez Komitet dziatan.

Ocena rady nadzorczej dotyczy oceny funkcjonowania
systemoéw kontroli, zarzadzania ryzykiem, compliance
(polityka przyjeta do stosowania 1 lutego 2018 roku)
oraz funkcjonowania audytu wewnetrznego w
CIECH S.A., ale nie samej spotki. Sytuacja CIECH S.A.
zawarta jest w sprawozdaniu finansowym, ktére
podlega ocenie rady nadzorczej.

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

IV. Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2.

IV.Z.2.

Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub
zgtaszane spodtce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spotka jest w
stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla
sprawnego przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, powinna
umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach
ktérej akcjonariusze moga wypowiadac¢ sie w toku obrad
walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz
miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa
gtosu w toku walnego zgromadzenia.

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

W ocenie CIECH S.A. akcjonariat jest rozproszony, ale
nie na tyle, zeby uzasadniatlo to przeprowadzanie
walnych zgromadzen przy wykorzystaniu $rodkow
komunikacji elektronicznej. W opinii CIECH S.A. korzysci
z takiego przeprowadzania obrad nie przewyzszaja
ryzyk, ktore sie z tym wigzg (np. brak gwarancji petnego
bezpieczenstwa przez systemy informatyczne). Spétka
cyklicznie bedzie weryfikowata mozliwos¢ dostosowania
sie do powyiszego zalecenia i nie wyklucza zmiany w
tym zakresie.

W ocenie CIECH S.A. akcjonariat jest rozproszony, ale
nie na tyle, Zzeby uzasadniato to zapewnienie
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Numer
rekomendacji / Tredé Wskazanie przyczyn odstgpienia od
zasady rekomendacji/zasady szczegbtowej
szczegdtowej
powszechnie dostepnej transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

IV.2.7. Przerwa w obradach walnego zgromadzenia moze mie¢ Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa o przerwie
miejsce jedynie w szczegdlnych sytuacjach, kazdorazowo w obradach decyduje glosowanie akcjonariuszy i jest to
wskazanych w uzasadnieniu uchwaty w sprawie zarzagdzenia ich wytgczna dyspozycja. W zwigzku z tym CIECH S.A. nie
przerwy, sporzgdzanego w oparciu o powody przedstawione moze zagwarantowa¢ kazdorazowego stosowania
przez akcjonariusza wnioskujacego o zarzadzenie przerwy. powyzszej zasady.

IV.Z.8. Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie zarzadzenia  Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa o terminie
przerwy wskazuje wyraznie termin wznowienia obrad, przy = wznowienia obrad walnego zgromadzenia decyduje
czym termin ten nie moze stanowic bariery dla wziecia udziatu  gtosowanie akcjonariuszy. W zwigzku z tym CIECH S.A.
we wznowionych obradach przez wiekszo$¢ akcjonariuszy, w  nie moze zagwarantowac kazdorazowego stosowania
tym akcjonariuszy mniejszosciowych. powyizszej zasady.

IV.Z.9. Spotka doktada staran, aby projekty uchwat walnego CIECH S.A. dotozy wszelkich staran, aby w
zgromadzenia zawieraly uzasadnienie, jezeli ufatwi to uzasadnionych przypadkach projekty uchwat walnego
akcjonariuszom podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem. W  zgromadzenia zawieraty uzasadnienie. Niemniej jednak
przypadku, gdy umieszczenie danej sprawy w porzadku obrad  moze nie by¢ to mozliwie, np. w przypadku, gdy sprawa
walnego zgromadzenia nastepuje na zgdanie akcjonariusza lub ~ zostanie  wprowadzona do porzadku walnego
akcjonariuszy, zarzad lub  przewodniczacy walnego  zgromadzenia przez akcjonariusza, ktdéry przekazat
zgromadzenia zwraca sie o przedstawienie uzasadnienia  projekt uchwaty bez uzasadnienia Zarzad CIECH S.A.
proponowanej uchwaty. W istotnych sprawach lub mogacych  moze nie by¢ w stanie przekaza¢ uzasadnienia, ktérego
budzi¢  watpliwosci  akcjonariuszy  spétka  przekaze nie bedzie znat. Zarzad CIECH S.A. nie moze wiec
uzasadnienie, chyba Ze w inny sposdb przedstawi zagwarantowad, ze zasada bedzie zawsze stosowana.
akcjonariuszom informacje, ktére zapewnig podjecie uchwaty
z nalezytym rozeznaniem.

IV.Z2.12. Zarzad powinien prezentowa¢ uczestnikom zwyczajnego  Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa CIECH S.A.
walnego zgromadzenia wyniki finansowe spoétki oraz inne  przygotowuje sprawozdania finansowe zawierajace
istotne informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym istotne wg zarzadu informacje. Dokumenty sg publiczne
podlegajacym zatwierdzeniu przez walne zgromadzenie. (dostepne m.in. na stronie ciechgroup.com) i uczestnicy

walnego zgromadzenia moga sie z nimi zapoznad.
Dodatkowo pojecie ,inne istotne informacje” jest
pojeciem nieostrym, by zadeklarowac stosowanie tej
zasady.

IV.Z.13. W przypadku zgtoszenia przez akcjonariusza zadania  Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa podczas

udzielenia informacji na temat spétki, nie pdiniej niz w
terminie 30 dni zarzad spotki jest obowigzany udzieli¢
odpowiedzi na zadanie akcjonariusza lub poinformowac go o
odmowie udzielenia takiej informacji, jezeli zarzad podjat takg
decyzje na podstawie art. 428 § 2 lub § 3 Kodeksu spdtek
handlowych.

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

V. Konflikt interesow i transakcje z podmiotami powigzanymi

V.Z.6.

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

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

VI. Wynagrodzenia

VI.R.1.

Wynagrodzenie cztonkéw organéw spotki i kluczowych
menedzerow powinno wynika¢ z przyjetej polityki
wynagrodzen.

CIECH S.A. nie posiada polityki wynagrodzen w ksztatcie
formalnego dokumentu. Wynagrodzenia cztonkéw
organdéw spotki i kluczowych menedzeréw wynikajg z
obowiazujgcych przepisow prawa w potgczeniu ze
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Numer
rekomendacji / .. Wskazanie przyczyn odstgpienia od
Tresc . . .
zasady rekomendacji/zasady szczegotowej
szczegotowej
Statutem spétki i Regulaminem Rady Nadzorczej. W
opinii CIECH S.A. uregulowania te sg wystarczajace.

VI.R.2. Polityka wynagrodzen powinna by¢ ScisSle powigzana ze CIECH S.A. nie posiada polityki wynagrodzen, wiec
strategia spotki, jej celami krétko- i dtugoterminowymi, zasada nie moze by¢ stosowana.
dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna
uwzglednia¢ rozwigzania stuzace unikaniu dyskryminacji z
jakichkolwiek przyczyn.

VI.R.3. Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw W sktad Komitetu ds. Wynagrodzen wchodzi P. Tomasz
wynagrodzer,, w zakresie jego funkcjonowania ma  Mikotajczak oraz P. Mariusz Nowak, ktdrzy nie spetniajg
zastosowanie zasada I1.2.7. kryterium niezaleznosci. Dzieki wysokim kwalifikacjom

oraz wieloletniemu doswiadczeniu tych oséb Komitet
ds. Wynagrodzen funkcjonuje efektywnie. Kryterium
niezaleznosci nie ma wptywu na rzetelnos¢
realizowanych przez Komitet dziatan.

VI.Z.4. Spoétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na  CIECH S.A. nie posiada polityki wynagrodzen, wiec

temat polityki wynagrodzen, zawierajgcy co najmniej: 1)
0golng informacje na temat przyjetego w spoétce systemu
wynagrodzen, 2) informacje na temat warunkéw i wysokosci
wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w podziale na
state i zmienne skfadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem
kluczowych parametrow 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
spotki i kazdej jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowej,
3) informacje na temat przystugujacych poszczegdinym
cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom pozafinansowych
sktadnikéw wynagrodzenia, 4) wskazanie istotnych zmian,
ktdre w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce
wynagrodzen, lub informacje o ich braku, 5) ocene
funkcjonowania polityki wynagrodzern z punktu widzenia
realizacji jej celdow, w szczegdlnosci dtugoterminowego
wzrostu  wartosci  dla  akcjonariuszy i stabilnosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa.

zasada nie moze byc¢ stosowana. Niemniej jednak, w
sprawozdaniu z dziatalnosci, zgodnie z obowigzujagcym
prawem, CIECH S.A. prezentuje informacje dotyczace
wynagradzania cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej.

7.3 SYSTEM KONTROLI W PROCESIE SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad CIECH S.A. jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spétce i jego skutecznos$¢ w procesie sporzadzania

sprawozdan finansowych i raportdw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia

Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw

papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa

niebedacego panstwem cztonkowskim. Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spétki i zarzgdzania ryzykiem w procesie

sprawozdawczosci finansowej funkcjonuje poprzez:

przygotowanie procedur okreslajacych zasady i podziat odpowiedzialnosci za sporzadzanie sprawozdan finansowych, w

tym zapewnienia ich jakosci,

ustalenie zakresu raportowania na bazie obowigzujacych 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,

opracowanie, wdrozenie i nadzér nad stosowaniem w spoétkach Grupy CIECH spdjnych zasad rachunkowosci,

pétroczne przeglady i roczne badania publikowanych sprawozdan 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 sprawozdan finansowych
odpowiedzialny jest Pion Finansowo-Ksiegowy, podlegajacy bezposrednio cztonkowi Zarzadu CIECH S.A. Jednolitos¢
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stosowanych standardéw w Grupie zapewnia stosowanie przez wszystkie spotki jednolitych zasad rachunkowosci Grupy
CIECH oraz jednolitych zasad konsolidacji wg. MSR/MSSF.
Zakres ujawnianych danych w publikowanych raportach okresowych wynika z ewidencji ksiegowej Spotki oraz dodatkowych
informacji przekazywanych przez poszczegdlne komorki organizacyjne CIECH S.A. Spotki Grupy Kapitatowej przekazuja
wymagane dane w formie pakietéw sprawozdawczych w celu sporzadzenia 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 okre$lenia potrzeby
aktualizacji zakresu raportowania.
Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami Spotka 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 niezaleznosc.
16 kwietnia 2018 roku Rada Nadzorcza CIECH S.A. podjeta uchwate o przedtuzeniu umowy z firmg PricewaterhouseCoopers
Polska Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt Sp.k. (dawniej PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0.) do
przeprowadzenia badania ustawowych sprawozdan finansowych CIECH S.A. oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy Kapitatowej Ciech na lata 2018-2019. W poprzednich latach firma PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt Sp.k. przeprowadzata przeglad pdtrocznego i badanie jednostkowego sprawozdania finansowego
CIECH S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy CIECH za lata 2015, 2016 i 2017.
W Spétce okreslone sg procedury autoryzacji sprawozdan finansowych. Raporty za | i Il kwartat nie podlegaja weryfikacji
audytora, przed publikacjg sg analizowane przez Komitet Audytu Rady Nadzorczej i zatwierdzane przez Zarzad. Pétroczne i
roczne raporty okresowe po zakonczeniu odpowiednio przeglgdu lub badania przez audytora przekazywane sg Radzie
Nadzorczej i Akcjonariuszom Spétki. Roczne sprawozdania przyjete przez Zarzad Spotki, po zaopiniowaniu przez Komitet
Audytu i ocenie przez Rade Nadzorczg sg zatwierdzane przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
Przed publikacjg rocznego lub pdtrocznego sprawozdania finansowego wnioski z badania lub przeglagdu sprawozdania
finansowego przedstawiane sg Komitetowi Audytu. Przedstawiciele Komitetu Audytu analizujg wyniki badania i przegladu na
zamknietych posiedzeniach z audytorem Spétki. Biegty rewident dodatkowo przedstawia List do Zarzadu, w ktorym zawiera
rekomendacje dla Zarzagddw 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 bedgce podstawg sprawozdan finansowych i raportéw okresowych pochodzg z systemu ksiegowo-
finansowego, w ktérym rejestrowane sg transakcje zgodnie z polityka rachunkowosci Spétki (zatwierdzong przez Zarzad)
opartg na Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci. Ksiegi rachunkowe CIECH S.A. s3 prowadzone w zintegrowanym
systemie informatycznym ERP. Modutowa struktura systemu zapewnia przejrzysty podziat kompetencji, spdjnosé zapiséow
operacji w ksiegach oraz kontrole zgodnosci pomiedzy ksiegami gtéwng i pomocniczymi. Mozliwosci systemu pozwalaja na
jego biezace dostosowywanie do zmieniajacych sie zasad rachunkowosci lub innych norm prawnych. System posiada petng
dokumentacje techniczng i uzytkowa, ktéra zgodnie z artykutem 10 ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (z
pdzn.zm.) jest okresowo aktualizowana.
Dostep do zasobdw informacyjnych systemu informatycznego ograniczony jest odpowiednimi uprawnieniami dla
upowaznionych pracownikéw. Pracownicy majg dostep tylko do tych obszaréw systemu, ktérymi sie zajmuja. Kontrola
dostepu prowadzona jest na kazdym etapie, poczawszy od wprowadzania danych zrédtowych, 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, sa efekty w postaci wysokiej jakosci tych sprawozdan, co potwierdzaja wydawane
opinie biegtych rewidentéw z badania sprawozdan finansowych oraz wysokie oceny odbiorcow sprawozdan. W 2018 roku
Sprawozdanie Zarzadu Grupy CIECH oraz CIECH S.A. zostato wyrdznione nagrodg za najlepsze sprawozdanie zarzadu w
konkursie The Best Annual Report 2017.
Wybdér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych CIECH S.A. i sprawozdan finansowych Grupy CIECH
nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Spotki (po uprzedniej rekomendacji Komitetu Audytu Rady Nadzorczej), ktéra
okreslita w celu zapewnienia niezaleznosci opinii nastepujace reguty wyboru Audytora:
e podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nie moze dokonywaé badania Spétki/Grupy dtuzej niz 5 lat z
rzedu,
e pierwsza umowa o badanie sprawozdania finansowego jest zawierana na okres co najmniej 2 lat,
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e podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych moze ponownie wykonywa¢ czynnosci badania Spétki/Grupy,
po uptywie co najmniej 3 lat, z zastrzezeniem sytuacji, gdy okres trwania zlecenia badania sprawozdan finansowych
wynosi 5 lat, wtedy podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych moze ponownie wykonywaé czynnosci
badania Spoétki/Grupy, po uptywie co najmniej 4 lat,

e kluczowy biegly rewident nie moze wykonywa¢ czynnosci rewizji finansowej Spotki/Grupy w okresie dtuzszym niz 5 lat z
rzedu,

e kluczowy biegty rewident moze ponownie wykonywac czynnosci rewizji finansowej Spotki/Grupy, po uptywie co najmniej
3 lat.

7.4 AKCJONARIUSZE CIECH S.A. POSIADAJACY ZNACZNE PAKIETY AKCII

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki, na dzien zatwierdzenia niniejszego raportu, akcjonariuszami posiadajgcymi znaczne pakiety
akcji (co najmniej 5%) sa wskazane ponizej podmioty:

TABELA 51: AKCJONARIUSZE CIECH S.A. POSIADAJACY ZNACZNE PAKIETY AKCJI

. . A . .. Liczba Gtoséw na Udziat w ogélnej Udziat w kapitale
Akcjonariusz Rodzaj akcji Liczba Akcji W2 liczbie gloséw na Wz zaktadowym (%)
KI Chemistrys.ar. . Zwvkie na
z siedzibg w Y . 26 952 052 26 952 052 51,14% 51,14%
okaziciela

Luksemburgu*

Nationale-Nederlanden Zwykfe na

Otwarty Fundusz e 3900 000 3900 000 7,40% 7,40%
okaziciela

Emerytalny**

Pozostali Zwykle na 21847 857 21847 857 41,46% 41,46%
okaziciela

* Zgodnie z informacjq z dnia 9 czerwca 2014 roku przekazang przez Akcjonariusza na podstawie art. 77 ust. 7 oraz art. 69 ust. 1 pkt 1 Ustawy
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie (Rb 26/2014).

** Na podstawie listy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtosow na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu CIECH S.A. w dniu
28 stycznia 2019 roku, Rb 5/2019 sporzgdzony i przekazany do publicznej wiadomosci na podstawie art. 70 pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach
publicznych (Dz. U. z 2009 r., Nr 185, poz. 1439).

7.5 AKCJONARIUSZE POSIADAJACY SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE

Na dzien publikacji sprawozdania wszystkie akcje CIECH S.A. s3 akcjami zwyktymi na okaziciela. Statut CIECH S.A. nie
przewiduje zadnych specjalnych uprawnien kontrolnych dla posiadaczy akcji.

7.6 OGRANICZENIA DOTYCZACE WYKONYWANIA PRAWA GtOSU

W spotce CIECH S.A. nie wystepuja zadne ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, takie jak prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie
z ktérymi, przy wspétpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych. Ograniczenia co do wykonywania prawa gtosu moga wynika¢ w przypadku Spétki jedynie z
powszechnie obowigzujacych przepisdw prawa.
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7.7 OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAW WASNOSCI PAPIEROW 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 DECYZII O EMISJI LUB WYKUPIE AKCJI

Uprawnienia os6b zarzadzajgcych okreslajg przepisy Kodeksu spdtek handlowych oraz Statutu Spoétki. Osoby zarzadzajace nie
posiadajg szczegdlnych uprawnien do podjecia decyzji o emisji bgdz wykupie akcji.

7.9 ZASADY ZMIANY STATUTU SPOtKI EMITENTA

Zmiana Statutu Spoétki nastepuje na zasadach opisanych w przepisach Kodeksu spétek handlowych. Statut nie wprowadza
regulacji szczegétowych w stosunku do ww. regulacji. Zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki oraz
wpisania do rejestru przedsiebiorcéw. Uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczgca zmian Statutu Spoétki zapada wiekszoscig
trzech czwartych gtoséw. Po wpisaniu zmian w Statucie do rejestru przedsiebiorcéw, CIECH S.A. przekazuje na ten temat
raport biezgcy do publicznej wiadomosci. Walne Zgromadzenie Spétki moze upowazni¢ Rade Nadzorczg do ustalenia
jednolitego tekstu Statutu.

7.10 ORGANY CIECH S.A. | ZASADY ICH DZIAtANIA

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy CIECH S.A.

Sposdb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. oraz jego uprawnienia regulujg Statut Spétki oraz Regulamin
Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. Dokumenty te dostepne sg na korporacyjnej stronie internetowej CIECH S.A.:
http://ciechgroup.com/relacje-inwestorskie/tad-korporacyjny/.

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

sposoéb i na zasadach wskazanych w przepisach powszechnie obowigzujgcych. Ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia

zostaje umieszczone na stronie internetowej Spotki oraz przekazywane jest raportem biezgcym. Ogtoszenie powinno by¢

dokonane co najmniej dwadziescia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Zwyczajne Walne Zgromadzenie

zwotuje Zarzad Spotki. Rada Nadzorcza moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w

przepisanym terminie. Prawo do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przystuguje:

e  Zarzadowi,

° Radzie Nadzorczej, jezeli zwotanie go uzna za wskazane,

e  Akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej pofowe ogdtu gtoséw w
Spotce.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego moga zgda¢ zwotania Nadzwyczajnego

Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego Zgromadzenia. Zadanie powinno by¢

zgtoszone Zarzadowi, na pismie lub w postaci elektronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej

Spétki, wraz z uzasadnieniem. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego moga:

e  73dac umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia - zgdanie takie powinno
by¢ zgtoszone Zarzadowi, na pismie lub w postaci elektronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na stronie
internetowej Spotki, nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia i zawieraé
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad,

e przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spdtce na pisSmie lub przy wykorzystaniu $rodkdw komunikacji
elektronicznej na adres poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej Spétki, projekty uchwat dotyczgce spraw
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wprowadzonych do porzagdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku
obrad.

Zgodnie ze Statutem CIECH S.A. do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

e  rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki, sprawozdania finansowego za ubiegty rok
obrotowy, skonsolidowanego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej, ktorej
jednostkg dominujgca jest Spotka, o ile Spdtka je sporzadza, i corocznego pisemnego sprawozdania Rady Nadzorczej, a
takze udzielenie absolutorium cztonkom organdéw Spotki z wykonania przez nich obowigzkéw;

e podejmowanie uchwat o podziale zysku lub pokryciu strat;

e uchwalanie regulaminu Walnego Zgromadzenia;

e  zmiana Statutu Spotki;

e  zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki;

e  zakup, zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego;

e  powotywanie i odwotywanie cztonkdédw Rady Nadzorczej oraz ustalanie wysokosci wynagrodzen dla cztonkéw Rady
Nadzorczej;

e  podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

e podejmowanie uchwat co do przeprowadzenia emisji obligacji, w tym obligacji zamiennych na akcje;

e  potaczenie Spotki z innymi spétkami, podziat i przeksztatcenie Spotki;

e  rozwigzanie Spotki;

e wyrazanie zgody na nabycie przez Spotke akcji w celu umorzenia i uchwalanie warunkéw umarzania akcji;

e 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. s3 rozpatrywane i

opiniowane przez Rade Nadzorczg CIECH S.A.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie, przez przedstawicieli lub przez

petnomocnikéw. Petnomocnictwo powinno zosta¢ udzielone na pismie lub w postaci elektronicznej. O udzieleniu

petnomocnictwa w postaci elektronicznej do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i jego odwotaniu Akcjonariusz
zawiadamia Spotke za posrednictwem poczty elektronicznej na adres wza@ciechgroup.com.

Zgodnie z Regulaminem Walnego Zgromadzenia CIECH S.A. oprdcz 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 brac udziat ponadto:

e  eksperci, doradcy oraz pracownicy Spétki, ktérych obecnos¢ za celowg uzna Zarzad, Rada Nadzorcza;

e 0soby obstugujagce Walne Zgromadzenie;

e  zaproszeni przez Zarzad Spoétki przedstawiciele srodkéw masowego przekazu, o ile Walne Zgromadzenie nie wyrazi
sprzeciwu przeciwko ich obecnosci w formie uchwaty;

e o0soby, o ktérych mowa w art. 370 § 3 i art. 395 § 3 zd. 2 Ksh;

e  zaproszony przez Zarzad Spotki biegty rewident Spotki.

Sposrdd uczestnikow Zgromadzenia wybiera sie Przewodniczgcego Zgromadzenia. Przewodniczacy kieruje przebiegiem

Zgromadzenia zgodnie z przyjetym porzadkiem obrad, przepisami prawa, Statutem i Regulaminem Walnego Zgromadzenia.

Zapewnia sprawny przebieg obrad Zgromadzenia oraz poszanowanie praw i intereséw wszystkich Akcjonariuszy.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia moze samodzielnie zarzadza¢ przerwy porzadkowe w obradach inne niz przerwy

zarzadzone przez Walne Zgromadzenie na podstawie art. 408 § 2 Ksh. Przerwy porzadkowe powinny by¢ zarzadzane przez

Przewodniczacego w taki sposdb, zeby obrady Zgromadzenia mozna byto zakoriczy¢ w dniu ich rozpoczecia.

Uczestnicy Walnego Zgromadzenia moga zgtasza¢ wnioski merytoryczne dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad,

whnioski porzagdkowe oraz wniosek o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia.

1. Whnioski merytoryczne, sktadane Przewodniczacemu Walnego Zgromadzenia w formie pisemnej, moga dotyczy¢:

e  zmian projektéw uchwat;

e  skreslenia z porzadku obrad okreslonej sprawy;

e zmiany kolejnosci rozpatrywania poszczegdlnych spraw;

e  powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorcze;.

2. Whnioski porzgdkowe moga by¢ sktadane Przewodniczagcemu Walnego Zgromadzenia w formie ustnej.

Statut nie przewiduje mozliwosci uczestniczenia i wypowiadania sie w trakcie Zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow

komunikacji elektroniczne;j.
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Projekty uchwat proponowanych do przyjecia przez Walne Zgromadzenie sg zamieszczone na stronie internetowej Spotki.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow, chyba ze przepisy Kodeksu spdtek handlowych
lub Statut przewidujg surowsze warunki powziecia.

Regulamin Walnego Zgromadzenia nie przewiduje mozliwosci oddania gtosu drogg korespondencyjng, o ktérej mowa w art.
411 Kodeksu spotek handlowych.

Gtosowanie odbywa sie w sposéb jawny. Tajne gtosowanie zarzadza sie w przypadkach przewidzianych przepisami Ksh lub w
Statucie Spotki. Tajne gtosowanie zarzadza sie réwniez w przypadku, gdy Uczestnik Walnego Zgromadzenia wystgpi z
whnioskiem o podjecie uchwaty w gtosowaniu tajnym.

Wyniki gtosowania ogtaszane sg przez Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. Po ogtoszeniu wynikéw gtosowania
Przewodniczagcy Walnego Zgromadzenia umozliwia uczestnikom Walnego Zgromadzenia zgtoszenie, wraz ze zwieztym
uzasadnieniem, sprzeciwu do protokotu obrad Walnego Zgromadzenia sporzadzanego przez notariusza w formie aktu
notarialnego.

Uczestnik Walnego Zgromadzenia wchodzacy w sktad organu Spotki moze bra¢ udziat w gtosowaniu nad udzieleniem
absolutorium innym cztonkom organu Spoétki, w sktad ktérego wchodzi.

Rada Nadzorcza

Zgodnie z § 20 ust. 1 Statutu Spotki Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do dziewieciu cztonkéw powotywanych przez Walne
Zgromadzenie. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty. 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. Rada Nadzorcza wybiera sposrdd swego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz w razie
potrzeby jego zastepce oraz sekretarza. Rada Nadzorcza sprawuje nadzor nad dziatalnoscig Spofki.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy:

1) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spdtki oraz sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej, ktérej jednostkg
dominujaca jest Spotka, o ile Spdtka je sporzadza, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym oraz wnioskdéw 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) wybdr 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 rozporzgdzenia prawem lub zaciggniecie zobowigzania w kwocie przekraczajgcej
20 min zt z wytgczeniem:

a. kupnaisprzedazy surowcow, pétproduktéw i produktdw zwigzanych z przedmiotem dziatalnosci Spotki;

b. zaciggania zobowigzan zwigzanych z podstawowa, biezaca dziatalnoscig Spoétki w kwotach nie przekraczajacych
10% kapitatéw wtasnych Spotki;

c.  czynnosci, ktore wymagajg zgody Walnego Zgromadzenia;

11) opiniowanie kandydatéw na cztonkdw rad nadzorczych spétek, ktérych wspdlnikiem lub akcjonariuszem jest Spoétka;

12) zatwierdzenie projektéw rocznych business planéw i budzetu Spétki, Grupy Kapitatowej Spétki oraz ich zmian;

13) wyrazanie zgody na obcigzanie sktadnikdw majgtku Spotki na kwote (sume zabezpieczenia) przekraczajgcg 10 min zt, w
jednej badz serii powigzanych ze sobg transakcji;

14) wyrazanie zgody na udzielanie przez Spotke poreczen i gwarancji podmiotom innym niz spoétki zalezne w rozumieniu
Kodeksu spoétek handlowych;

15) wyrazanie zgody na wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy;

16) wyrazanie zgody na wykonywanie przez Spotke uprawnien wtascicielskich przyznanych jej jako wspdlnikowi lub
akcjonariuszowi spotki zaleznej, w zakresie okreslonym w pkt 10. powyzej.
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Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtosdw przy obecnosci co najmniej potowy sktadu Rady
Nadzorczej, przy czym w przypadku oddania rownej liczby gtosow 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 odlegtosc, przy czym dla skutecznego
podjecia uchwaty w takim trybie konieczne jest powiadomienie o tresci projektu uchwaty wszystkich cztonkéw Rady.
Cztonkowie Rady Nadzorczej moga brac 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 Nadzorczej. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare potrzeby, jednak nie rzadziej niz raz na
kwartat.

Rada Nadzorcza CIECH S.A. corocznie sporzadza i przedktada Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu sprawozdanie z
dziatalnosci Rady za dany rok obrotowy. Sprawozdanie zawiera szczegdtowe omdwienie dziatalnosci Rady Nadzorczej,
omowienie realizacji przez Zarzad programdw dziatania, ocene sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spétki oraz Grupy CIECH,
sprawozdania finansowego Spdétki oraz Grupy CIECH oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty.
Majgc na uwadze najwyzsze standardy dobrych praktyk oraz, zeby zapewni¢ mozliwos$¢ rzetelnej oceny Spdtki przez
akcjonariuszy, Rada Nadzorcza CIECH S.A. dokonuje zwieztej oceny sytuacji CIECH S.A. Ocena ta jest przedstawiana corocznie
przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Spétki w terminie umozliwiajagcym akcjonariuszom CIECH S.A. zapoznanie sie z
dokumentem.

0Od 1 stycznia do 22 czerwca 2018 roku Rada Nadzorcza petnita swoje funkcje w nastepujgcym sktadzie:

e Sebastian Kulczyk - Przewodniczgcy Rady,

e Tomasz Mikotajczak - Zastepca Przewodniczacego Rady,
e Piotr Augustyniak,

e Dominik Libicki,

e Mariusz Nowak,

e Artur Olech.

0Od 22 czerwca 2018 roku Rada Nadzorcza petnita swoje funkcje w nastepujacym sktadzie:

e Sebastian Kulczyk - Przewodniczgcy Rady,

e Tomasz Mikotajczak - Zastepca Przewodniczacego Rady,

e Piotr Augustyniak,

e Dawid Jakubowicz,

e Mariusz Nowak,

e Artur Olech.
Decyzja Rady Nadzorczej CIECH S.A. Pan Dawid Jakubowicz, Cztonek Rady Nadzorczej CIECH S.A., z dniem 10 wrzesnia 2018
roku oddelegowany zostat do czasowego, tj. na okres trzech miesiecy, wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu CIECH S.A.
Pan Dawid Jakubowicz z dniem 5 grudnia 2018 roku ztozyt rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej CIECH S.A.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Rada Nadzorcza petnita swoje funkcje w nastepujgcym sktadzie:

e Sebastian Kulczyk - Przewodniczgcy Rady,

e Tomasz Mikotajczak - Zastepca Przewodniczacego Rady,
e Piotr Augustyniak,

e Mariusz Nowak,

e Artur Olech.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH S.A. powotato w dniu 28 stycznia 2019 roku w sktad Rady Nadzorczej CIECH S.A.
nowego cztonka, Pana Marka Kosnika.

Organem odpowiedzialnym za ustalanie wysokosci wynagrodzen cztonkéw Rady Nadzorczej jest Walne Zgromadzenie.
Szczegotowe informacje o kwotach wynagrodzen wyptaconych poszczegdlnym Cztonkom Rady Nadzorczej znajduja sie w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za 2018 rok w nocie 9.3.4 oraz w Sprawozdaniu Finansowym
CIECH S.A. za 2018 rok w nocie 9.3.4.

Ponizej przedstawiono szczegétowe informacje o Cztonkach Rady Nadzorczej CIECH S.A.
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TABELA 52: RADA NADZORCZA CIECH S.A. WG STANU NA 31 GRUDNIA 2018 ROKU

SEBASTIAN KULCZYK

Przewodniczacy

Rady Nadzorczej CIECH S.A.
od 8 pazdziernika 2015
roku

TOMASZ MIKOtAJCZAK

Zastepca Przewodniczacego
Rady Nadzorczej CIECH S.A.
od 10 lipca 2014 roku,

jako Cztonek Rady
Nadzorczej od 7 lipca 2014
roku

PIOTR AUGUSTYNIAK

Cztonek Rady Nadzorczej
CIECH S.A. od 7 lipca
2014 roku

MARIUSZ NOWAK

Cztonek Rady Nadzorczej
CIECH S.A. od 7 lipca
2014 roku

ARTUR OLECH

Cztonek Rady Nadzorczej
CIECH S.A. od 7 lipca
2014 roku

Absolwent kierunku zarzadzanie i marketing na Wydziale Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w
Poznaniu. Studiowat takze w London School of Economics.

Od 2010 roku zwigzany z Grupg Kulczyk Investments, a od grudnia 2013 roku Prezes Zarzadu (Chief
Executive Officer) Kulczyk Investments S.A. Od wielu lat inwestuje i rozwija przedsiewziecia z obszaru
new-tech.

Sebastian Kulczyk nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Od 1980 roku prywatny inwestor, ktéry swojg dziatalnos¢ biznesowa prowadzi gtéwnie przez spoétke
holdingowg Towarzystwo Inwestycji Kapitatowych S.A., poprzez ktérg dokonuje inwestycji krotko- i
srednioterminowych typu private equity. Inwestuje gtéwnie w branze nieruchomosci, teleinformatyczng,
automatyki budowlanej i przemystowej oraz spétki zajmujace sie projektowaniem i budowg
infrastruktury. Tomasz Mikotajczak od poczatku swojej dziatalnosci zrealizowat kilkanascie proceséw
prywatyzacyjnych jako inwestor strategiczny, uczestniczyt réwniez w przejeciach wielu firm oraz w
procesach ich restrukturyzacji. Jest wychowawcg i promotorem wielu mtodych przedsiebiorcéw,
skutecznie dziatajagcych na rdéznych obszarach polskiego rynku. Cztonek Rad Nadzorczych Kulczyk
Investments S.A., Kulczyk Holding S.A., Polenergia S.A. oraz Polenergia Holding S.a.r.l. i Przewodniczacy
Komisji Rewizyjnej Polskiej Rady Biznesu.

Tomasz Mikotajczak nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Uniwersytetu Warszawskiego Wydziatu Filologii Angielskiej i Wydziatu Zarzadzania. Jest
wpisany na liste rekomendowanych kandydatéw na profesjonalnych cztonkéw rad nadzorczych przez
Polski Instytut Dyrektorow.

Piotr Augustyniak jest niezaleznym doradcg finansowym. W latach 1994-2011 zwigzany z funduszem
private equity Enterprise Investors (El) dziatajgcym w Polsce i Europie Srodkowo-Wschodniej jako
analityk, dyrektor inwestycyjny, a nastepnie wiceprezes. W latach 2006—2011 wspdtpracowat z El jako
partner. W tym okresie odpowiadat za monitoring, wprowadzanie spétek na GPW oraz transakcje
sprzedazy znaczacych pakietéw akcji spotek portfela EI na rynku publicznym i prywatnym. Piotr
Augustyniak reprezentowat El jako cztonek rad nadzorczych w nastepujacych spétkach: Polfa Kutno S.A.,
Energoaparatura S.A., Elektrobudowa S.A., Wizéw S.A., Sfinks S.A., CSS S.A., Bauma S.A. , Comp Rzeszow
S.A.(obecnie Asseco Poland S.A.), Agros Nova S.A., Teta S.A., Opoczno S.A., AB S.A., Siveco Romania S.A.
(Rumunia), STD Donivo a.s. (Stowacja), AVG Technologies N.V. (Holandia).

W okresie czerwiec—grudzien 2001 roku byt prezesem Zarzadu Energoaparatura S.A. W latach 1993-1994
— kierownikiem projektu, a nastepnie zespotu prywatyzacyjnego w Ministerstwie Przeksztatcen
Wiasnosciowych. W okresie 1992—-1993 zostat zatrudniony jako asystent oficera finansowego w Fundacji
Przeksztatcen Wtasnosciowych przy MPW. W latach 1991-1992 pracowat w ,New York Times”
(Warszawa) jako ttumacz.

Piotr Augustyniak nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Uniwersytetu Szczecifiskiego na Wydziale Ekonomii oraz Cybernetyki i Informatyki. Posiada
tytut MBA Ecole Nationale des Ponts et Chaussees w Paryzu.

Specjalista w dziedzinie finanséw, ksiegowosci i zarzadzania. W 2012 roku zostat zatrudniony w Kulczyk
Investments i Kulczyk Holding. Wczesniej, od marca 2010 roku, byt dyrektorem finansowym Kulczyk Pon
Investments oraz prezesem Zarzagdu Magro International. W latach 1991-2010 pracowat na réznych
stanowiskach dla Grupy Wavin, w ktérej w 2007 roku objat stanowisko dyrektora zarzadzajgcego Wavin
Ekoplastik. Mariusz Nowak jest cztonkiem wielu rad nadzorczych — PEKAES S.A., PEP S.A., Autostrada
Wielkopolska S.A., Autostrada Wielkopolska Il S.A., Autostrada Eksploatacja S.A., AWSA Holland Il BV oraz
Polenergia S.A..

Mariusz Nowak nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

Absolwent Uniwersytetu Warszawskiego Wydziatu Prawa oraz Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie
Woydziatu Finanse i Bankowos¢. Odbyt liczne szkolenia dla najwyzszej kadry zarzagdzajacej, m.in. w Harvard
Business School, Kellogg School of Management oraz Chicago GSB.

Ekspert w dziedzinie zarzadzania procesami biznesowymi. Od pazdziernika 2016 roku zatozyciel i Prezes
Zarzadu spétki technologiczno-konsultingowej hiPRO Sp. z 0.0..

Do sierpnia 2016 roku byt Prezesem Zarzadu spétki Pocztowe Towarzystwo Ubezpieczeri na Zycie S.A.
i Pocztowe Towarzystwo Ubezpieczern Wzajemnych S.A.
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0Od wrze$nia 2014 do lutego 2015 roku Prezes Zarzadu spétki Pocztowe Zycie Sp. z 0.0. (obecnie Centrum
Rozliczania Ubezpieczen Sp. z 0.0.). Od pazdziernika 1998 do lutego 2014 roku byt Cztonkiem Zarzadu
Grupy Generali, tym w latach 2008-2010 Wiceprezesem Zarzadu odpowiedzialnym za ubezpieczenia na
zycie i ubezpieczenia emerytalne. W latach 1997-1998 byt Dyrektorem 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.
W roku 2012 zostat laureatem nagrody dla najlepszego menedzera w przemysle ubezpieczeniowym
(przyznana przez magazyn Woprost). Odpowiedzialny za projekt ,Procesy wyjscia w gospodarce
przejiciowej” w imieniu Banku Swiatowego, realizowanego w ramach CASE Consulting pod nadzorem
Profesora Leszka Balcerowicza.

Artur Olech nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

28 stycznia 2019 roku do sktadu Rady Nadzorczej dotgczyt Pan Marek Kosnik. Jest absolwentem Wydziatu Zarzgdzania
Uniwersytetu Warszawskiego oraz studiow MBA na Harvard Business School. Pracuje w funduszu private equity - CVC Capital
Partners - na stanowisku Senior Managing Director, gdzie odpowiada za ocene projektow inwestycyjnych, nadzér nad
portfelem oraz wdrazanie strategii digital. W przesztosci pracowat w takich firmach jak Bain & Company, Terra Firma Capital
Partners oraz McKinsey & Company. Ma doswiadczenie w budowaniu strategii firm, procesach inwestycyjnych,
restrukturyzacjach i transformacjach cyfrowych. Inwestor w przedsiewziecia z obszaru nowych technologii.

Nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do CIECH S.A.

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. Komitet ma
charakter doradczy i opiniodawczy wobec Rady Nadzorczej i jest powotywany w celu zwiekszenia efektywnosci wykonywania
przez Rade Nadzorcza czynnosci nadzorczych w zakresie badania prawidtowosci sprawozdawczosci finansowej Spoétki,
wynikow finansowych Spoétki, efektywnosci systemu kontroli wewnetrznej, w tym audytu wewnetrznego oraz systemu
zarzadzania ryzykiem.
Komitet Audytu sktada sie co najmniej z trzech Cztonkéw Komitetu, w tym Przewodniczacego Komitetu Audytu. Wiekszosé¢
Cztonkéw Komitetu Audytu, w tym jego Przewodniczacy powinna spetniac kryteria niezaleznosci, okreslone w art. 129
ust. 3 Ustawy.
Zgodnie z Regulaminem Komitetu Audytu do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:
e  monitorowanie:
v' procesu sprawozdawczosci finansowej,
v' skuteczno$ci systemu kontroli wewnetrznej i systeméw zarzadzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w
tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej,
v" wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegélnosci przeprowadzania przez firme audytorska badania,
z uwzglednieniem wszelkich wnioskéw i ustalen Komisji Nadzoru Audytowego wynikajacych z kontroli
przeprowadzonej w firmie audytorskiej,
e  kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegélnosci w przypadku, gdy
na rzecz Spotki Swiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz badanie,
e informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposdb badanie to przyczynito sie do
rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w Spotce, a takze jaka byta rola Komitetu Audytu w procesie badania,
e dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na Swiadczenie przez niego dozwolonych
ustug, niebedgcych badaniem Spotki,
e  opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania,
e  opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajaca badanie, przez podmioty powigzane z tg
firma audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej, dozwolonych ustug niebedacych badaniem,
e  okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke,
e  przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji dotyczacych powotania firmy audytorskiej, zgodnie z politykami, o
ktérych mowa w pkt e) i f) powyzej. W rekomendacji tej Komitet Audytu:

126


https://cloud.ciechgroup.com/public.php?service=files&t=39e8ba07d98f111f493f8634e5927cd1

“ SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY CIECH ORAZ CIECH S.A. ZA 2018 ROK

v" wskazuje firme audytorska, ktérej proponuje powierzyé badanie ustawowe,

v' o$wiadcza, ze rekomendacja jest wolna od wptywdw stron trzecich,

v'  stwierdza, ze badana jednostka zainteresowania publicznego nie zawarta uméw zawierajacych klauzule, o
ktérych mowa w art. 66 ust. 5a Ustawy o rachunkowosci;

e wprzypadku gdy wybdr, o ktérym mowa w pkt 8, nie dotyczy przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego,
rekomendacja Komitetu Audytu zawiera przynajmniej dwie mozliwosci wyboru firmy audytorskiej wraz z uzasadnieniem
oraz wskazanie uzasadnionej preferencji Komitetu Audytu wobec jednej z nich,

e  roczny przeglad programdéw audytow wewnetrznych,

e analiza wynikéw kontroli wewnetrznych, w tym audytow wewnetrznych i harmonograméw usuwania stwierdzonych
uchybien,

e  przeglad istotnych umdw zawieranych z podmiotami powigzanymi,

e wstepna ocena rocznego planu finansowego sporzgdzonego przez Zarzad i sprawozdania z jego wykonania,

e  przedktadanie zalecerh majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej w Spotce.

Komitet Audytu wybiera ze swojego sktadu Przewodniczagcego w gtosowaniu tajnym. Przewodniczacy Komitetu Audytu

kieruje pracami Komitetu, w tym sprawuje réwniez nadzér nad przygotowywaniem porzadku obrad, organizowaniem

dystrybucji dokumentéw i sporzagdzaniem protokotdw z posiedzer Komitetu Audytu. W 2018 roku Komitet Audytu CIECH S.A.

odbyt 7 protokotowanych posiedzen.

Komitet Audytu Rady Nadzorczej CIECH S.A. sktada coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci, ktére jest czescig
Sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej CIECH S.A., przedktadanego akcjonariuszom podczas Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia CIECH S.A.

Na dzien 1 stycznia 2018 roku, sktad Komitetu Audytu przedstawiat sie nastepujaco:

e Piotr Augustyniak - Przewodniczacy Komitetu,
e Mariusz Nowak - Cztonek Komitetu,

e Artur Olech - Cztonek Komitetu.

W dniu 24 lipca 2018 roku, w zwigzku z powotaniem z dniem 22 czerwca 2018 roku Rady Nadzorczej CIECH S.A. na nowg
kadencje, Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu w nastepujgcym sktadzie:

e Piotr Augustyniak — Przewodniczgcy Komitetu,
e Mariusz Nowak — Cztonek Komitetu,
e Artur Olech — Cztonek Komitetu.
Komitet Audytu w dniu 24 lipca 2018 roku powierzyt Panu Piotrowi Augustyniakowi petnienie obowigzkéw Przewodniczacego

Komitetu Audytu. Do dnia 31 grudnia 2018 roku sktad Komitetu Audytu nie ulegt zmianie. Cztonkami Komitetu Audytu
spetniajacymi kryterium niezaleznosci sg Pan Piotr Augustyniak oraz Pan Artur Olech.

Cztonkami Komitetu Audytu posiadajgcymi wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych sg Pan Piotr Augustyniak, Pan Mariusz Nowak oraz Pan Artur Olech. Doswiadczenie zawodowe cztonkdw
Komitetu Audytu potwierdzajace posiadang wiedze i umiejetnosci z tego zakresu sg przedstawione w tabeli nr 52 niniejszego
sprawozdania oraz na stronie internetowej CIECH S.A.: https://ciechgroup.com/grupa-ciech/rada-nadzorcza/.

Cztonkami Komitetu Audytu posiadajgcymi wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata CIECH S.A. sg Pan Piotr
Augustyniak, Pan Mariusz Nowak oraz Pan Artur Olech. Doswiadczenie zawodowe cztonkéw Komitetu Audytu potwierdzajace
posiadang wiedze i umiejetnosci z tego zakresu sg przedstawione w tabeli nr 52 niniejszego sprawozdania oraz na stronie
internetowej CIECH S.A.: https://ciechgroup.com/grupa-ciech/rada-nadzorcza/.

W CIECH S.A. obowigzuja nastepujace polityki w zakresie wspdtpracy z firma audytorska:
- ,Polityka swiadczenia przez firme audytorskq przeprowadzajgcq badanie sprawozdan finansowych dozwolonych ustug

niebedgcych badaniem”.

Zgodnie z ww. Polityka, firma audytorska przeprowadzajaca badanie sprawozdan finansowych, podmioty powigzane z ta
firma audytorska oraz cztonek sieci firmy audytorskiej mogg swiadczy¢ tylko dozwolone ustugi niebedgce badaniem okreslone
w Ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym, ktére nie sg
ustugami zabronionymi w rozumieniu przepiséw ww. Ustawy oraz Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogdw dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan
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finansowych jednostek interesu publicznego, uchylajgce decyzje Komisji 2005/909/WE. Polityka wskazuje rowniez katalog
ustug dozwolonych.

Zlecenie ustugi wymaga poswiadczenia przez firme audytorska, iz zlecane ustugi niebedace badaniem nie sg zabronionymi
ustugami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym oraz Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegotowych wymogdéw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego,
uchylajgce decyzje Komisji 2005/909/WE i moze bez przeszkdd wykonac te ustugi.

Komitet Audytu po przeprowadzeniu oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci, wyraza zgode na swiadczenie dozwolonych
ustug niebedacych badaniem.

Na rzecz CIECH S.A. w 2018 roku byty Swiadczone dozwolone ustugi niebedace badaniem sprawozdania finansowego.
Kazdorazowo Komitet Audytu dokonywat oceny niezaleznosci i wyrazat zgode na swiadczenie tych ustug. Komitet Audytu
dokonuje analizy sprawozdan z wykonania ustug dozwolonych przez firme audytorska.

- ,Polityka i procedura wyboru firmy audytorskiej”. Polityka ta okresla warunki formalne oraz kryteria wyboru firmy
audytorskiej, z ktorych gtéwne to:

e  wyboru dokonuje Rada Nadzorcza na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu;

e  wyboru dokonuje sie z uwzglednieniem zasad rotacji:

— podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nie moze dokonywaé badania Spétki/Grupy dtuzej
niz 5 lat z rzedu,

— podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych moze ponownie wykonywac czynnosci badania
Spotki/Grupy, po uptywie co najmniej 3 lat, z zastrzezeniem sytuacji, gdy okres trwania zlecenia badania
sprawozdan finansowych wynosi 5 lat, wtedy podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych moze
ponownie wykonywaé czynnosci badania Spétki/Grupy, po uptywie co najmniej 4 lat

—  kluczowy biegty rewident nie moze wykonywac czynnosci rewizji finansowej Spétki/Grupy w okresie dtuzszym
niz 5 lat z rzedu,

—  kluczowy biegty rewident moze ponownie wykonywac czynnosci rewizji finansowej Spétki/Grupy, po uptywie
co najmniej 3 lat;

e  pierwsza umowa o badanie sprawozdania finansowego jest zawierana na okres co najmniej 2 lat;

e wyboru dokonuje sie m.in. w oparciu o udokumentowane kwalifikacje zawodowe i doswiadczenie uwzgledniajgce
specyfike i miejsca prowadzenia dziatalnosci przez spotki wchodzace w sktad Grupy CIECH, wymagane terminy
raportowania oraz zaoferowana cene.

W 2018 roku Komitet Audytu CIECH S.A. wydat rekomendacje odnosnie wyboru firmy audytorskiej zgodnie z Polityka i
procedurg wyboru firmy audytorskiej, ktéra spetniata obowigzujgce warunki odnosnie przedtuzenia umowy z firma
audytorska - PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt Sp.k.

Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen

Komitet ds. Wynagrodzen zostat powotany Uchwatg Nr 66/IV/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:

e przedstawienie Radzie Nadzorczej propozycji w zakresie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu CIECH S.A., ktdre
winny uwzglednia¢ wszystkie formy wynagradzania, w szczegdlnosci w odniesieniu do: wynagrodzenia statego,
systemu wynagradzania za wyniki, systemu emerytalnego i odpraw,

e przedstawienie Radzie Nadzorczej propozycji w zakresie wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkéw Zarzadu CIECH
S.A,

e przedstawienie Radzie Nadzorczej projektdéw umow regulujgcych petnienie obowiazkéw przez cztonkéw Zarzadu
CIECH S.A,,

e omawianie (z udziatem lub bez udziatu Zarzgdu Spoétki) wszelkich probleméw lub zastrzezen, ktére moga sie pojawiac
w kwestiach zwigzanych z wynagradzaniem cztonkéw Zarzadu CIECH S.A.,

e rozwazanie wszelkich innych kwestii, na ktére zwrdcit uwage Komitet lub Rada Nadzorcza,

e informowanie Rady Nadzorczej o wszelkich znaczacych kwestiach w ogdlnym kontekscie dziatalnosci Komitetu.
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Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen wybiera sposrod swoich cztonkéw Przewodniczacego, ktory kieruje
pracami Komitetu.

Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen skfada coroczne sprawozdanie ze swojej dziatalnosci, ktére jest czescig
Sprawozdania z dziatalnosci Rady Nadzorczej CIECH S.A., przedktadanego akcjonariuszom podczas Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia CIECH S.A.

Wog stanu na dzien 1 stycznia 2018 roku sktad Komitetu ds. Wynagrodzen byt nastepujgcy:
e Tomasz Mikotajczak - Przewodniczacy Komitetu,
e Mariusz Nowak - Cztonek Komitetu.

W dniu 24 lipca 2018 roku, w zwigzku z powotaniem z dniem 22 czerwca 2018 roku Rady Nadzorczej CIECH S.A. na nowg
kadencje, Rada Nadzorcza powotata Komitet Rady Nadzorczej CIECH S.A. ds. Wynagrodzen w nastepujgcym sktadzie:

e Tomasz Mikotajczak - Przewodniczacy Komitetu,
e Mariusz Nowak - Cztonek Komitetu,
e Dawid Jakubowicz — Cztonek Komitetu.

W zwigzku ze ztozeniem przez Pana Dawida Jakubowicza z dniem 5 grudnia 2018 roku rezygnacji z funkcji cztonka Rady
Nadzorczej CIECH S.A., z tym dniem przestat by¢ rowniez cztonkiem Komitetu.
Na dzien 31 grudnia 2018 roku, Komitet ds. Wynagrodzen petnit swoje funkcje w dwuosobowym sktadzie, tj.:

e Tomasz Mikotajczak - Przewodniczacy Komitetu,
e Mariusz Nowak - Cztonek Komitetu.

Zarzad

Zgodnie z § 23 ust. 1 Statutu Spotki, Zarzad sktada sie z co najmniej dwdch cztonkédw. Rada Nadzorcza powotuje Prezesa
Zarzadu oraz pozostatych cztonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza ustala liczbe cztonkdw Zarzadu. Wspédlna kadencja cztonkow
Zarzadu trwa trzy lata.

Mandat Cztonka Zarzgdu wygasa z momentem zamkniecia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe
za ostatni petny rok obrotowy, w ktérym Cztonek Zarzadu petnit swojg funkcje w Zarzadzie Spotki w ramach kadencji, na jaka
zostat powotany.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszystkie sprawy i decyzje gospodarcze i inne nie zastrzezone przepisami Kodeksu spotek
handlowych lub postanowieniami Statutu Spétki do wytgcznej wiasciwosci Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej.

Do sktadania o$wiadczen woli i podpisywania w imieniu Spétki upowaznionych jest dwdch cztonkdéw Zarzadu facznie albo
jeden cztonek Zarzadu tgcznie z prokurentem.

Obecna wspdlna kadencja Zarzadu Spdtki rozpoczeta sie 22 czerwca 2017 roku. W Spdtce obowigzuje wewnetrzny podziat
kompetencji pomiedzy Cztonkéw Zarzadu w zakresie prowadzenia jej spraw. Szczegdtowy zakres kompetencji poszczegdlnych
Cztonkdw Zarzgdu Spétki jest okreslany w uchwale Zarzadu. W zakresie zwyktych czynnosci Spétki kazdy Cztonek Zarzadu jest
zobowigzany i uprawniony do samodzielnego prowadzenia spraw Spotki pozostajacych w jego kompetencjach, zgodnie z
dokonanym przez Zarzad podziatem.

Zarzad CIECH S.A. dziata na podstawie regulaminu uchwalonego przez Zarzad i zatwierdzonego przez Rade Nadzorcza.
Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow przy udziale w gtosowaniu co najmniej potowy cztonkédw Zarzadu.
W przypadku rownosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu. Zgodnie z zasadg dobrych praktyk, Regulamin Zarzgdu stanowi,
ze W razie sprzecznosci interesow Spotki z osobistymi interesami Cztonka Zarzadu, jego matzonka, krewnych lub
powinowatych drugiego stopnia lub oséb, z ktédrymi jest powigzany osobiscie, winien on sie wstrzymac¢ od udziatu w
rozstrzyganiu takich spraw i zagdac zaznaczenia tego w protokole z posiedzenia Zarzadu.

Uchwaty Zarzadu wymagajg jedynie sprawy przekraczajgce zakres zwyktych czynnosci Spétki, w tym w szczegdlnosci:

e  przyjecie i zmiana Regulaminu Zarzadu;

e  przyjecie i zmiana Regulaminu Organizacyjnego Spétki;

e  przyjmowanie wnioskdéw kierowanych do Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia;
e  zwotywanie Walnych Zgromadzen i ustalanie porzadku ich obrad;
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e  przyjmowanie rocznych i wieloletnich plandéw finansowych oraz strategii rozwoju Spotki;

e udzielanie prokury lub petnomocnictw ogdlnych;

e  zacigganie kredytow i pozyczek;

e  udzielanie pozyczek i darowizn;

e  rozporzadzenie prawem lub zaciggniecie zobowigzania o wartosci przewyzszajgcej 500 tys. zt, z wytgczeniem kupna i
sprzedazy surowcow, potproduktow i produktéw zwigzanych z przedmiotem dziatalnosci Spotki do wartosci 6 min zt w
jednej badz serii powigzanych ze sobg transakcji;

e wystepowanie o gwarancje bankowe, zacigganie zobowigzan z weksli, udzielanie wszelkiego rodzaju poreczen i
ustanawianie innych zabezpieczen.

Uchwata Zarzgdu wymagana jest rowniez w sprawach nieprzekraczajgcych zakresu zwyktych czynnosci Spétki, jezeli jej
podjecia zazada ktoérykolwiek z Cztonkéw Zarzadu.

Na dzien 1 stycznia 2018 roku, Zarzad Spétki petnit swoje funkcje w sktadzie:

e  Maciej Tybura — Prezes Zarzadu,

e Artur Krél — Cztonek Zarzadu,

e Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu.
Rada Nadzorcza CIECH S.A. z dniem 12 marca 2018 roku powotata Pana Krzysztofa Szlage na Cztonka Zarzadu CIECH S.A.
Nastepnie, w zwigzku z rezygnacjg Pana Artura Krdla z cztonkostwa w Zarzadzie CIECH S.A. z dniem 31 sierpnia 2018 roku oraz
rezygnacjg Pana Macieja Tybury z cztonkostwa w Zarzadzie CIECH S.A. z dniem 10 wrzesnia 2018 roku, Rada Nadzorcza
CIECH S.A., z dniem 10 wrzesnia 2018 roku oddelegowata cztonka Rady Nadzorczej, Pana Dawida Jakubowicza, do czasowego
wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu CIECH S.A., tj. na okres trzech miesiecy oraz powotata Pana Mirostawa Skowrona na
Cztonka Zarzadu CIECH S.A. 26 listopada roku Pan Krzysztof Szlaga zrezygnowat z cztonkostwa w Zarzgdzie CIECH S.A.

Prezesa Zarzadu CIECH S.A., Pana Dawida Jakubowicza Rada Nadzorcza CIECH S.A. powotata z dniem 5 grudnia 2018 roku.
Na dzieni 31 grudnia 2018 roku sktad Zarzad CIECH S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

° Dawid Jakubowicz — Prezes Zarzadu,
e Artur Osuchowski — Cztonek Zarzadu,
e  Mirostaw Skowron — Cztonek Zarzadu.

Organem odpowiedzialnym za ustalanie zasad i wysokosci wynagrodzen cztonkdw Zarzadu jest Rada Nadzorcza CIECH S.A.

TABELA 53: ZARZAD CIECH S.A. WG STANU NA 31 GRUDNIA 2018 ROKU

Ukoriczyt Program for Leadership Development (PLD) na Harvard Business School w Bostonie, posiada
tytut MBA Georgia State University | Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu. Absolwent Wydziatu
Ekonomii na Uniwersytecie Ekonomicznym w Poznaniu.

Jest Cztonkiem Zarzadu Kulczyk Investments S.A., gdzie od 2010 roku zajmuje sie nadzorem nad portfelem
inwestycyjnym. Jest cenionym ekspertem z miedzynarodowym doswiadczeniem operacyjnym w
budowaniu wartosci spétek z sektoréw chemicznego, wydobywczego, energetycznego motoryzacyjnego i
nowych technologii. Od 2014 roku wpisany na liste Biegtych Rewidentéw prowadzong przez Polska Izbe
Biegtych Rewidentéw. W przesztosci pracowat dla miedzynarodowej firmy KPMG Audyt, gdzie odpowiadat
za badania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych podmiotéw z wielu branz.

Zakres obowigzkéw w CIECH S.A. - nadzér nad jednostkami organizacyjnymi:
® Pion Strategii i Innowacji

DAWID JAKUBOWICZ ® Bjuro Zarzadzania Zasobami Ludzkimi
Biuro Kontroli i Audytu

Prezes Zarzadu CIECH S.A. od
10 wrzeénia 2018 roku ® Bjuro Prawne i Compliance

® Bjuro Zarzadzania Majgtkiem
® Bjuro Bezpieczenstwa
® Pion Finansowo-Ksiegowy

e Samodzielne Stanowisko: Koordynator ds. BHP, Petnomocnik Zarzadu ds. Relacji Inwestorskich,
Dyrektor Projektu Reshape, Doradcy Zarzadu, Menedzer ds. Analiz Biznesowych.

® Business Unit AGRO.
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ARTUR OSUCHOWSKI
Cztonek Zarzadu CIECH S.A.
od 2 kwietnia 2008 roku.

MIROStAW SKOWRON
Cztonek Zarzadu CIECH S.A.
od 10 wrzesnia 2018 roku.

Absolwent Prywatnej Wyzszej Szkoty Biznesu i Administracji w Warszawie, Wydziat Ekonomii, kierunek
Finanse i Bankowos¢.

Ukoniczyt szkolenia zawodowe z zakresu zarzgdzania wartoscia przedsiebiorstwa, wyceny spoétek 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
restrukturyzacja i reorganizacjg dziatalnosci przedsiebiorstw.

W latach 2001-2003 starszy konsultant w departamencie Corporate Finance w Capgemini.
Odpowiedzialny za projekty fuzji i przeje¢ na rynku kapitatowym oraz strategiczne projekty zwigzane z
restrukturyzacja i reorganizacjg dziatalnosci przedsiebiorstw.

W latach 2003-2008 petnit funkcje menedzera w KPMG Advisory w departamencie doradztwa
gospodarczego. Odpowiedzialny za rozwdj ustug w zakresie projektéw strategicznych, reorganizacji
dziatalnosci przedsiebiorstw oraz projektow zwigzanych z finansowaniem dziatalnosci i wsparciem
inwestycji bezposrednich.

Zakres obowigzkéw w CIECH S.A. - nadzér nad jednostkami organizacyjnymi:

® Bjuro Zarzadzania Projektami i Nadzoru Spotek

®  Bjuro Marketingu i Komunikacji

®  Pion Zarzadzania taricuchem Dostaw, w tym:
O  Biuro Logistyki

® Bijuro Informatyki

® Samodzielne Stanowiska, w tym: Koordynator Zarzadu. ds. Zintegrowanego Systemu Zarzadzania;
Petnomocnik Zarzadu. ds. Zintegrowanego Systemu Zarzadzania; Rzecznik Prasowy.

® Business Unit: S6l, Soda, Zywice, Pianki, Krzemiany | Szkto.

Pan Mirostaw Skowron ukoriczyt Politechnike Wroctawska, studia MBA, a takze kurs Strategic Leadership
Academy na ICAN Institute organizowany przez Harvard Business Review.

Pan Mirostaw Skowron byt w przesztosci m.in. prezesem zarzadu takich spétek jak Przedsiebiorstwo
Budowy Kopalh S.A. w ramach Grupy KGHM, Polimexu-Energetyka Sp. z o.0., Energa Elektrownie
Ostroteka S.A. i Energa Invest S.A., a takze PGE Elektrownia Opole S.A.

Zakres obowigzkéw w CIECH S.A. - nadzér nad jednostkami organizacyjnymi:
® Bjuro Zarzadzania Inwestycjami
® Bjuro Utrzymania Ruchu
® Pion Zakupdw, w tym:
0 Biuro Zakupow Surowcow i Materiatéw
O  Biuro Zakupow Inwestycyjnych i Technicznych
0 Dziat Zakupéw Administracyjnych i IT
® Biuro Energetyki
® Bjuro Ochrony Srodowiska

® Zespot ds. Projektu Grain

7.11 WYNAGRODZENIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

Informacja dotyczaca wynagrodzenia organdw zarzgdzajgcych i nadzorujacych zostata przedstawiona w Skonsolidowanym

Sprawozdaniu Finansowym Grupy CIECH za 2018 rok w nocie 9.3.4 oraz w Sprawozdaniu Finansowym CIECH S.A. za 2018 rok

w nocie 9.3.4.

7.12 INFORMACIJA O UMOWACH ZAWARTYCH MIEDZY EMITENTEM, A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI

W przypadku rozwigzania umowy o prace z Cztonkiem Zarzadu przez Pracodawce za wypowiedzeniem przystuguje

rekompensata 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. Poza wyzej wymienionymi, Spétka nie zawierata innych umoéw z Cztonkami Zarzad CIECH S.A.
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SLOWNIK SKROTOW | POJEC

ASEAN
CAGR
CEE
CIT
CO.
CSR

Dual listing

Stoje typu COMFORT

EBITDA

EBITDA (2)
EPS
ER (Epoxy Resin)

EURIBOR

EV/EBITDA

Free float

GMO
GPW

Greenfield

GUS

Hedging waluty
KisS

MSSF

P/BV

P/E
PKB
PUR
Rating
ROA
ROE
ROS

Rozporzadzenie REACH

Stoje typu COMFORT
SO

SOR

SPR (Saturated Polyester
Resin)

Ticker
UE

Association of South-East Asian Nations, Stowarzyszenie Narodow Azji Potudniowo-Wschodniej
Compound Annual Growth Rate, skumulowany roczny wskaznik wzrostu

Central and Eastern Europe, Europa Srodkowo-Wschodnia

Podatek dochodowy od o0s6b prawnych

Dwutlenek wegla

Corporate Social Responsibility, Spoteczna Odpowiedzialnos¢ Biznesu

Sytuacja, w ktorej akcje spotki notowane sg réwnolegle na kilku dwdch réznych gietdach papieréow
wartosciowych

Stoje z zamknieciem zatrzaskowo-klamerkowym, w komplecie ze szklang przykrywka

Earnings before interest, taxes, depreciation and amortization — zysk operacyjny przedsiebiorstwa
przed potraceniem odsetek od zaciggnietych zobowigzar oprocentowanych (kredytow, obligacji),
podatkdw, amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych oraz amortyzacji rzeczowych aktywow
trwatych

EBITDA bez zdarzen jednorazowych

Earnings per share, zysk netto przypadajacy na jedng akcje

Zywica Epoksydowa

Euro Interbank Offered Rate, referencyjna wysokos¢ oprocentowania kredytéw na rynku
miedzybankowym strefy euro

Wskaznik obliczany jako wartos¢ przedsiebiorstwa (EV, enterprise value) podzielona przez jego
zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje (EBITDA)

Akcjonariat rozproszony przedsiebiorstwa publicznego. To stosunek liczby akcji znajdujgcych sie
poza posiadaniem duzych inwestorow, posiadajacych powyzej 5% akcji spotki, do liczby akcji
ogotem - inaczej, wszystkie wolno dostepne akcje znajdujgce sie w obrocie publicznym

Genetically modified organism, organizm zmodyfikowany genetycznie
Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie

Inwestycje bezposrednie realizowane na terenie wczesniej niezagospodarowanym dotychczas
przez przemyst lub ustugi (np. tereny rolnicze, lesne)

Gtéwny Urzad Statystyczny
Strategia zabezpieczajaca przed nadmiernymi wahaniami kurséw walutowych
Krzemiany i Szkto — jeden z kluczowych segmentéw operacyjnych Grupy CIECH

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

Cena rynkowa/warto$¢ ksiegowa, C/WK, ang. price/book value) — wskaznik informujacy o biezacej
wycenie przez rynek wartosci ksiegowej (ang. book value), czyli réznicy pomiedzy aktywami
bilansowymi a zobowigzaniami ogétem, danej spotki gietdowe;j

Cena/Zysk, C/Z, ang. price earnings ratio — wskaznik oceny atrakcyjnosci akcji gietdowych. Oblicza
sie go dzielgc cene rynkowa jednej akcji przez zysk netto przypadajacy na jedna akcje

Produkt Krajowy Brutto

Pianki poliuretanowe

Ocena ryzyka kredytowego danego emitenta papieréw wartosciowych
Return on assets, stopa zwrotu z aktywow

Return on equity, stopa zwrotu z kapitatu wtasnego

Return on sales, stopa zwrotu ze sprzedazy

Registration, Evaluation and Authorisation of Chemicals, rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady Unii Europejskiej (WE) nr 1907/2006 regulujgce kwestie stosowania
chemikaliow, poprzez ich rejestracje i ocene oraz, w niektérych przypadkach, udzielanie zezwolen
i wprowadzanie ograniczen obrotu.

Stoje z zamknieciem zatrzaskowo-klamerkowym, w komplecie ze szklang przykrywka
Dwutlenek siarki

Srodki ochrony roslin
Nasycona Zywica Poliestrowa

Trzyliterowy skrét stosowany na gietdzie dla jednoznacznej identyfikacji kazdej spotki

Unia Europejska
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UPR (Unsaturated Polyester
Resin)

WIBOR

WNP

Nienasycona Zywica Poliestrowa

Warsaw Interbank Offered Rate, referencyjna stopa oprocentowania kredytéw na polskim rynku
miedzybankowym

Wspdlnota Niepodlegtych Panstw

METODOLOGIA OBLICZANIA WSKAZNIKOW

Zasady wyliczania wskaznikéw (wg danych dla dziatalnosci kontynuowanej):

EBITDA (%)

EBITDA znormalizowana (%)

rentownos¢ brutto ze
sprzedazy

rentownos¢ sprzedazy

rentownos¢ EBIT

rentownosc¢ EBITDA

rentownos¢ EBIT

znormalizowany

rentowos¢ EBITDA

znormalizowana

rentownos¢ sprzedazy netto
(ROS)

wskaznik rentownosci
aktywow (ROA)

wskaznik rentownosci

kapitatu wtasnego (ROE)

wskaznik stopy zadtuzenia

wskaznik zadtuzenia

dtugoterminowego

wskaznik zadtuzenia

kapitatu wtasnego

wskaznik pokrycia majatku
kapitatami wtasnymi

zobowiazania finansowe
netto

zobowiazania finansowe
brutto

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

EBITDA bez zdarzen jednorazowych, z ktérych wazniejsze zostaty opisane w punkcie 4.2.1 / przychody
netto ze sprzedazy produktéow, ustug, towardw i materiatéw za dany okres

zysk brutto ze sprzedazy za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towaréw
i materiatow za dany okres

zysk ze sprzedazy za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéow, ustug, towarédw i materiatow
za dany okres

zysk z dziatalnosci operacyjnej za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towaréw
i materiatow za dany okres;

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

zysk z dziatalnosci operacyjnej za dany okres bez zdarzen jednorazowych, z ktérych wazniejsze zostaty
opisane w punkcie 4.2.1 / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towardw i materiatéw za dany
okres

EBITDA za dany okres bez zdarzen jednorazowych, z ktérych wazniejsze zostaty opisane w punkcie 4.2.1 /
przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug, towardow i materiatéw za dany okres

zysk netto za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktéw, ustug, towardw i materiatéw za dany
okres

zysk netto za dany okres/ stan aktywow na koniec danego okresu

zysk netto za dany okres/ stan kapitatéw wtasnych na koniec danego okresu

stosunek zobowigzan krétko i dtugoterminowych do aktywdéw ogdétem; obrazuje udziat zewnetrznych
zrédet finansowania dziatalnosci spotki

relacja zobowigzan dtugoterminowych do ogdlnej
dtugoterminowych w finansowaniu dziatalnosci

sumy aktywow; okresla udziat zobowigzan

stosunek zobowigzan ogdtem do kapitatow wtasnych

stosunek kapitatow wtasnych do aktywdw ogdtem; przedstawia udziat Srodkéw wtasnych w finansowaniu
dziatalnosci

zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw, obligacji, pozyczek (plus kredyt w rachunku biezacym) oraz
innych instrumentéw dtuznych (leasing finansowy + zobowigzania z tytutu ujemnej wyceny netto
instrumentéw pochodnych liczonej oddzielnie dla kazdego instrumentu + zobowigzania z tytutu
faktoringu) pomniejszone o stan srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéow

zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw, obligacji, pozyczek (plus kredyt w rachunku biezagcym) oraz
innych instrumentéw dtuznych (leasing finansowy + zobowigzania z tytutu ujemnej wyceny netto
instrumentéw pochodnych liczonej oddzielnie dla kazdego instrumentu + zobowigzania z tytutu
faktoringu)
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