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1. Opis Grupy Kapitatowej

W okresie od 1 lipca 2010 roku do 30 wrzes$nia 2010 roku nie odnotowano zmian w strukturze
Grupy Kapitatowej Zaktadéw Azotowych , Putawy” S.A. ( dalej,,Grupa”).

Schemat Grupy na dzieri 30 wrzesnia 2010 roku

ZAKtADY AZOTOWE ,PULAWY” S. A.

liczba udziatow w %
udziat gtoséw na ZW w %

99,96

D.W. "JAWOR" Sp.z0.0. [ ------mm-mm-
99,96
91,41

MEDICALSp.zo0.0. | --—--—--—---
91,41
84,69

PROZAPSp.zo0.0. | --mmm-
85,57
94,61

REMZAP Sp.zo0.0. | --—-mmmemme
95,73
96,15

STO-ZAPSp.zo.0. | --—------
98,08

100,00

Melamina Ill Sp.z0.0. | -—--meeemm-
100,00

Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A. sg Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej obejmujacej 6
podmiotéw zaleznych, w ktorych Spoétka dominujaca posiada wiecej niz 50% kapitatu zaktadowego.

Poczawszy od 1 lipca 2010 roku Zaktady Azotowe ,Pufawy” S.A. sporzadzajg skonsolidowane
sprawozdania finansowe. Konsolidacjg petng objete sg spotki zalezne: REMZAP Sp. z 0.0. i PROZAP sp.
z 0. 0., natomiast metodg praw witasnosci BBM Sp. z 0.0. oraz CTL KOLZAP Sp. z 0.0.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w oparciu o MSR 8, pkt 8, ktéry zezwala na
odstgpienie od zasad zawartych w MSSF, w sytuacji gdy skutek odstgpienia od ich zastosowania nie
jest istotny, nie objeto konsolidacjg jednostek : D.W. "JAWOR" Sp. z 0.0., MEDICAL Sp. z 0. 0., STO- ZAP Sp.
z 0.0., Melamina Il Sp. z 0.0.

Ponadto Zaktady Azotowe , Putawy” S.A. sg powigzane kapitatowo z nastepujacymi podmiotami:
 Baftycka Baza Masowa Sp. z 0.0. udziat w kapitale zaktadowym 50%;
e CTL ,Kolzap” Sp. z 0.0. udziat w kapitale zaktadowym 49%;
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¢ Navitrans Sp. z 0.0. udziat w kapitale zaktadowym 26,45%;
e Technochemservice S.A. udziat w kapitale zaktadowym 25%.

Zaktady Azotowe , Putawy” S.A. poprzez spétke stowarzyszona ,,BBM” (50,0% udziatéw w kapitale
zaktadowym), posiadajg dodatkowo (posrednio) 13,2% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéow
»Navitrans” Sp. z 0.0. oraz poprzez spotki zalezne REMZAP Sp. z o.0. i PRPZAP Sp. z o.0. posiadajg
dodatkowo ( posrednio ) 1,46 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw ,, MEDICAL” Sp. z 0.0.

Na dzien 30 wrzesnia 2010 roku, zaden z podmiotéw zaleznych i stowarzyszonych
nie byt w posiadaniu akcji Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A.

2. Akcjonariat

Kapitat zaktadowy Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A. wynosi 191 150 000 zt. Sktada sie na niego
19 115 000 akcji o wartosci nominalnej 10 zt kazda. Akcje wszystkich serii, tj. A oraz B sg akcjami
zwyktymi na okaziciela i uprawniajg do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Statut Zaktadéw nie
przewiduje ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgcego na akcje.

Struktura akcjonariatu Zaktadoéw Azotowych ,Putawy” Spdtka Akcyjna na dzien przekazania
raportu okresowego za | kwartat roku obrotowego 2010/2011

Udziat % w
ogolnej liczbie
gtosow na W2

Udziat % w kapitale
zaktadowym

Liczba gtosow
wynikajaca z
akcji

Liczba akgji

Akcjonariusz*

Skarb Panstwa 9686 248 50,67% 9 686 248 50,67%
Kompania Weglowa S.A 1.892.385 9,90% 1.892.385 9,90%
Zbigni Jakub

'gniew ~  Jakubas 2 986.900 5,16% 986.900 5,16%
podmiotami powigzanymi
ING Nationale Nederland

ationale Nederlanden 959.431 5,02% 959.431 5,02%

Polska OFE
Pozostali 5.590.036 29,25% 5.590.036 29,25%

* Struktura akcjonariatu wykazana na podstawie zawiadomien otrzymanych przez Spétke od akcjonariuszy.

W okresie od przekazania raportu rok obrotowy 2009/2010 (2 wrzesnia 2010 roku) do momentu
przekazania niniejszego raportu nie nastgpity zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw
akcji Spotki.

3. Opis dokonann Emitenta oraz czynnikow i zdarzen majgcych wplyw na osiggniete wyniki

finansowe

Wyniki osiggniete przez Grupe w | kwartale roku obrotowego 2010/11 zostaty
zdeterminowane zardwno przez czynniki zewnetrzne jaki i wewnetrzne. Do najwazniejszych
czynnikdow zewnetrznych nalezy zaliczy¢ utrzymujacg sie niekorzystng dla Grupy réznice w cenach
gazu ziemnego pomiedzy rynkiem krajowym a rynkami zagranicznymi. W celu utrzymania
konkurencyjnosci produktédw i zachowania udziatéw rynkowych ww. réznice Grupa zmuszona byta
pokrywac z wypracowywanej marzy. Kolejnym czynnikiem negatywnie wptywajgcym na wyniki Grupy
byto dynamiczne umocnienie ztotego. W omawianym kwartale kurs krajowej waluty wzmocnit sie w
relacji do poprzedniego kwartatu w przypadku EUR o 9,9%, a w przypadku USD o 5,6%. Udziat
eksportu w przychodach ogdétem Grupy wynidst 56%. Gtéwnym czynnikiem zewnetrznym w czesci
rekompensujgcym ww. negatywne czynniki byta kontynuacja wzrostu gospodarczego na gtéwnych
dla Jednostki dominujgcej rynkach. Trwajgce ozywienie dotyczace w szczegdlnosci gospodarki
Chinskiej oraz najwazniejszych gospodarek Europy Zachodniej skutkowato wzrostem popytu na
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produkty Jednostki dominujacej, w wyniku ktérego nastgpit rdwniez wzrost cen. W kontekscie
wypracowanych wynikéw w | kwartale biezgcego roku obrotowego warto zaznaczy¢é réwniez,
pozytywny wptyw sytuacji na rynku agrarnym. Wczesniej niespotykana ilos¢ i zasieg anomalii
pogodowych a w szczegdlnosci susza w Rosji skutkowaty zaréwno zmniejszeniem wielkosci zbiorow
jaki podejmowaniem bezprecedensowych decyzji w zakresie ograniczern w handlu zbozami. Sytuacja
ta przetozyta sie na dynamiczny wzrost cen zbdz, co z kolei pozwolito na wzrost cen nawozéw. Do
najwazniejszych czynnikdw wewnetrznych, ktdre nalezy wyrdzni¢ prezentujgc wyniki | kwartatu
biezgcego roku obrotowego sg przeprowadzone tradycyjnie w tym kwartale remonty oraz inwestycje.
W analizowanym okresie Zaktady Azotowe ,Puftawy” S.A. z ww. powoddw zmuszone byly do
zmniejszenia skali produkcji. Przeprowadzone inwestycje i remonty zwiekszajg potencjat produkcyjny
oraz podnoszg wewnetrzng efektywnoscé.

Zdarzenia po okresie sprawozdawczym

Oferta nabycia akcji GZNF ,,FOSFORY” Sp. z o.o.

W dniu 19 pazdziernika 2010 roku Zarzad Zaktadéw Azotowych , Putawy” S.A. ztozyt Ciech S.A.
wigzgcy oferte nabycia 51 855 udziatéw Gdanskich Zaktadoéw Nawozéw Fosforowych "Fosfory" Sp. z
0.0., co stanowi 89,46% kapitatu zaktadowego tej spétki. Zawarcie umowy nabycia udziatdow jest
uzaleznione m. in. od uzgodnienia wszystkich jej elementéw bedacych przedmiotem negocjacji. W
przypadku uzgodnienia takiej umowy Zarzad przedtozy Walnemu Zgromadzeniu stosowny wniosek o
wyrazenie zgody na nabycie tychze udziatow.

Budowa Nowej Elektrowni

W dniu 20 pazdziernika 2010 roku Zarzad Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A. otrzymat od
firmy Vattenfall Poland Sp. z 0.0. (Vattenfall) pismo informujace, ze ze wzgledu na przyjecie przez
Grupe Vattenfall nowej strategii oraz uaktualnienie portfela inwestycyjnego w kierunku energetyki
odnawialnej jest zmuszony zweryfikowac¢ plany inwestycyjne na rynku polskim. Vattenfall
zaproponowat ustalenie mozliwosci i warunkéw rozwigzania umowy tak, aby dla Zaktadéw
Azotowych "Putawy" S.A. mozliwa byta dalsza realizacja projektu budowy elektrowni systemowej np.:
w konfiguracji z nowym partnerem.

Polityka Personalna

W dniu 25 pazdziernika 2010 roku, w oparciu o obowigzujgcg w Zaktadach Azotowych
»Putawy” S.A. procedure, zakonczone zostaty negocjacje w sprawie ustalenia wskaznika przyrostu
przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w roku obrotowym 2010/2011 i zawarto porozumienie,
pod ktérym podpisat sie Pracodawca i cztery Organizacje Zwigzkowe, bedgace strong uktadu.

Z organizacjami zwigzkowymi uzgodniono wysokos¢ tegorocznego wskaznika na 3% z
jednoczesng deklaracjg podjecia dalszych rozméw w marcu 2011 roku, gdy beda znane wyniki
pierwszego potrocza i sytuacja rynkowo-gazowa w okresie zimowym. Podziat podwyzek, bedzie miat
charakter motywacyjny.

W catym ubiegty roku obrotowym 2009/2010 przecietne wynagrodzenie w Jednostce
dominujgcej wzrosto 0 0,4 %.

Remont instalacji Melamina Il

W dniu 29 pazdziernika 2010 r. rozpoczeto nieplanowany remont instalacji Melamina II,
bedacy nastepstwem awarii reaktora. Oczekuje sie, ze potrwa on do 25/26 listopada 2010 r. Remont
ten zbiegt sie w czasie z planowanym, jednak przedtuzajgcym sie postojem remontowym instalacji
Melamina Ill, ktérego zakoriczenie planuje sie na 22/23 listopad 2010 r. Réwnolegty postdj dwoch
instalacji powoduje trudnosci w realizacji zobowigzan kontraktowych.
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SKONSOLIDOWANE WYNIKI FINANSOWE - GRUPA KAPITAtOWA

Tabela 1: SKONSOLIDOWANE WYNIKI FINANSOWE - SEGMENTY OGOtEM

za okres 3 miesiecy zakoniczony 30 wrzesnia 2010 roku i 30 wrzesnia 2009 roku (tys. zt)

Wyszczegélnienie 3 m-ce 2010/11 3 m-ce 2009/10 zmiana %
1 2 3 4=(2-3)/3

Przychody segmentéw, w tym: 912 130 890 237 2,5%
Sprzedaz zewnetrzna 471775 382 450 23,4%
Sprzedaz miedzy segmentami 440 355 507 787 -13,3%
Koszty segmentow (909 395) (914 933) -0,6%
Koszt wtasny sprzedazy na rzecz klientéw zewnetrznych (433 629) (379 311) 14,3%
Koszt wtasny sprzedaz miedzy segmentami (440 355) (507 787) -13,3%
Koszty sprzedazy (35 411) (27 834) 27,2%
Zysk (strata) segmentéow 2735 (24 695) -111,1%

w tym: 0,0%

SEGMENT AGRO (9950) (10 895) -8,7%

SEGMENT CHEMIA (4516) (22 040) -79,5%

SEGMENT ENERGETYKA 16 774 9292 80,6%

DZIALALNOSC POZOSTALA 427 (1052) -140,2%
Przychody/koszty nieprzypisane (26 930) (2 690) 901,3%
Zysk (stra?a) ZAP nz’n poz.iomie s.egmentéw z uwzglednieniem (24195) (27384) 11,6%
przychod6w/kosztéw nieprzypisanych
Koszty ogdlnego zarzadu (26 002) (24 024) 8,2%
Pozostate przychody / koszty operacyjne netto 250 2 345 -89,3%
Zysk (strata) operacyjny Spétki [EBIT] (49 947) (49 063) 1,8%
Amortyzacja 19 585 17098 14,5%
Zysk (strata) operacyjna Spoétki powigkszona o amortyzacje [EBITDA] (30362) (31 965) -5,0%
Przychody / koszty finansowe netto 2 600 7113 -63,4%
Udziai'w zyskach (stratach) jednost,elf podporzadkowanych 588 (208) -382,7%
wycenianych metoda praw wtasnosci
Podatek dochodowy 8 355 9097 -8,2%
Zysk(Strata) za okres z dziatalnosci zaniechanej (81) (112) -27,7%
Zysk /(strata) netto za rok obrotowy (38 485) (33173) 16,0%
CAPEX 54 931 158 247 -65,3%
Sprzedaz produktdw na rzecz klientdw zewnetrznych (tys. ton) 399,9 357,6 11,8%

Zmiana prezentacji wynikow

Od 1 lipca 2010 roku w zwigzku z konsolidacjg sprawozdan Grupy Kapitatowe] Zaktaddéw
Azotowych ,Pufawy” S.A. , Segment Dziatalno$¢ Pozostata uzupetniono o nowe jednostki tj. o
REMZAP Sp. z 0.0. i PROZAP Sp. z 0.0.

Ponadto zakres dziatalnosci Segmentu Agro i Segmentu Pozostata Dziatalno$¢ dostosowano do
obowigzujgcej struktury organizacyjnej majatku Spétki. Z tego tytutu gtéwne zmiany prezentacji
wynikéw dotycza:

1. migracji z Segmentu Dziatalnos¢ Pozostata do Segmentu Agro sprzedaizy zewnetrznej

poétfabrykatow/wyrobéw gotowych, ktérych produkcja odbywa sie na majatku Segmentu
Agro, takich jak: tlen niskocisnieniowy, wodér, dwutlenek wegla, powietrze pomiarowe i
surowe oraz suchy lod.

2. przyporzadkowania sprzedazy materiatéw, towardow i ustug oraz kosztow tej sprzedazy do

segmentoéw realizujgcych tg sprzedaz na ich majatku;

Powyzsze zmiany zapewnig lepszg prezentacje efektow prowadzonej dziatalnosci na majatku
powierzonym poszczegélnym Segmentom.

Opis wynikéw skonsolidowanych

Wyniki segmentow operacyjnych Grupy Kapitatowej oraz wyniki na sprzedazy zewnetrznej
tych segmentéow w raportowanym okresie ustalone zostaty przy zastosowaniu wyceny zapaséw
metoda Sredniowazonego kosztu.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 Grupa Kapitatowa Zaktadéw Azotowych ,Putawy”
S.A. osiggnetfa wynik z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci (-) 49,9 min zt i jest on nizszy 0 0,9 min zt
(tj. 0 1,8% r/r) od wyniku osiggnietego w analogicznym okresie roku ubiegtego. Nizszy wynik wynika
gtéwnie z nieprzypisanych pozycji przychoddéw i kosztéw.
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W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 Segment Agro uzyskat wynik finansowy w kwocie
(-)9,9 min zt, co stanowi 0 0,9 min zt wiecej niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wynik Segmentu Chemia w raportowanym okresie wynidst (-) 4,5 min zt, co stanowi o 17,5
min zt wiecej od odnotowanego w | kwartale roku obrotowego 2009/2010.

Segment Energetyka osiggnat zysk w wysokosci 16,8 min zt, tj. o 7,5 min zt wiecej niz w
analogicznym okresie roku ubiegtego.

Dziatalno$¢ Pozostata odnotowata w raportowanym okresie zysk w wysokosci 0,4 min zi,
wobec straty (-) 1,1 min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego (w warunkach poréwnywalnych).

W raportowanym okresie wszystkie Segmenty sprawozdawcze Grupy odnotowaty poprawe
wynikdbw w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego. Zdecydowang poprawe wyniku
odnotowat Segment Chemia i Segment Energetyka.

Przychody segmentow ze sprzedazy na rzecz klientéw zewnetrznych ogétem w | kwartale
roku obrotowego 2010/2011 wyniosty 471,8 min zt i byty wyzsze o 89,3 min zt tj. 0 23,4% (r/r) od
osiggnietych w | kwartale roku obrotowego 2009/2010, przy kosztach wtasnych sprzedazy wyzszych o
54,3 min zt tj. o 14,3% (r/r) oraz kosztach sprzedazy wyzszych o 7,6 min zt tj. 0 27,2% (r/r).

Przychody z eksportu wszystkich segmentéw | kwartale roku obrotowego 2010/2011
wyniosty 273,4 min zt min zt i wobec wykonania w analogicznym okresie roku ubiegtego byty wyzsze o
65,3%.

Udziat sprzedazy eksportowej w przychodach wszystkich segmentéw zrealizowanych na rzecz
klientow zewnetrznych (wg sprawozdan jednostkowych) w | kwartale roku obrotowego 2010/2011
wynidst 56,2% wobec 41,7% w analogicznym okresie roku ubiegtego.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 techniczny koszt wytworzenia sprzedanych
produktdw Spdtki zostat odcigzony szacunkowa wartoscig Swiadectw pochodzenia energii
elektrycznej dotyczacych Il kwartatu 2010 roku oraz wyceny jednostek redukcji emisji (ERU)
wygenerowanych zaleznie od linii produkcyjnych w okresie od marca 2009 roku do maja 2010 roku,
na tgczng kwote 5 min zt. Do czasu ostatecznego potwierdzenia ilosci, zmiany ujetych jednostek
redukcji emisji (ERU) traktuje sie jako zmiane szacunkdéw w pozycji przychody/koszty nieprzypisane.

Natomiast wartos¢ swiadectw pochodzenia energii elektrycznej w catosci koryguje techniczny
koszt wytworzenia energii elektryczne;.

Pozycja ,Przychody/koszty nieprzypisane” zawiera wynik z réznic kursowych, transakcji
zabezpieczajgcych, podatku akcyzowego dotyczgcego produkcji sprzedanej i innych kosztéw nie
przyporzagdkowanych do segmentéw operacyjnych.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 skonsolidowane nakfady inwestycyjne (,,CAPEX”)
ogoétem Grupy Kapitatowej wyniosty 54,9 min zt i w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego
byty nizsze o 103,3 min zt, co wynika gtéwnie z tego, ze w okresie poréwnywalnym ubiegtego roku
obrotowego prowadzono intensywne prace inwestycyjne dotyczace ,Modernizacji ciggu
produkcyjnego tlenownia — amoniak — mocznik” w Segmencie Chemia.

Remonty

Remonty instalacji przebiegaty zgodnie z Planem rzeczowo-finansowym remontdéw
przewidzianych na rok obrotowy 2010/2011.

Produkcja

W okresie od 1 lipca 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku w relacji do analogicznego okresu
roku ubiegtego zrealizowano:

e produkcje amoniaku w 82,5%;
® produkcjg nawozéw azotowych w przeliczeniu na czysty sktadnik w 67,5%;
e produkcje kaprolaktamu w 107,4%;
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e produkcje melaminy w 137,5%;
¢ produkcje nadtlenku wodoru w 86,0%.
Poziom produkcji podstawowych wytwdrni w raportowanym okresie dostosowany byt
gtéwnie do harmonogramu realizacji inwestycji ,Modernizacja ciggu produkcyjnego tlenownia —

amoniak — mocznik” technicznych uwarunkowan produkcyjnych z tym zwigzanych oraz aktualnie
panujgcego popytu na produkty Grupy.

Rynek surowcow strategicznych Grupy

Gaz ziemny

Ceny spot gazu w Europie Zachodniej w dalszym ciggu byty duzo nizsze od cen ptaconych
przez Grupe. Wedtug danych IHS CERA z dnia 31 sierpnia 2010 roku Srednie graniczne ceny
kontraktowe gazu ziemnego w Europie Zachodniej wyniosty 7,41 USD/MMBtu i obnizyty sie o 14% w
stosunku do cen z Il kwartatu roku 2010, natomiast Srednie europejskie ceny spot wyniosty 6,2
USD/MMBtu i wzrosty o 13% kw/kw. Srednie ceny spot na bazie Henry Hub ksztattowaty sie na
poziomie 4,47 USD/MMBtu. Cena gazu, jakg ptacita Grupa w sierpniu 2010 r. wynosita 8,9
USD/MMBtu.

Prognozowane jest utrzymanie sie kontraktowych cen gazu ziemnego w Europie na obecnym
poziomie az do IV kwartatu 2011 roku, kiedy zostanie zapoczgtkowany trend wzrostowy i nastgpi
przekroczenie granicy 8 USD/MMBtu.

W raportowanym okresie Grupe obowigzywata:

1. taryfa za przesyt i dystrybucje gazu zatwierdzona przez Prezesa URE w dniu 17 maja
2010,0bowigzujgca od 1 czerwca 2010 roku (dla Spétki to cena gazu wyzsza od poprzedniej przy
ilosci zgodnej z zaméwiong mocg o 2,9%),

2. korekta taryfy gazowej PGNIG (wyzsza o 6,4%) zatwierdzona przez Prezesa URE w dniu 16
wrzesnia 2010 roku, obowigzujgca od 1 pazdziernika 2010 roku do 31 marca 2011 roku (dla
Spoiki to cena gazu ogdtem wyzsza od obowigzujgcej od 1 czerwca 2010 roku, przy ilosci zgodnej
z zamowiong mocg o 6,0%).

Wegiel

Ceny wegla energetycznego na rynkach swiatowych wykazujg tendencje wzrostows.
Gtéwnym czynnikiem tej sytuacji jest znaczny wzrost popytu na ten surowiec w Chinach, Indiach a
takze Korei, Japonii i Malezji. Ceny CIF ARA osiggnety poziom ok. 95 USD/t.

W celu dotrzymania norm emisji dwutlenku siarki, w Spétce nadal spalany jest wegiel z
kopaln polskich oraz z kopaln rosyjskich. Gtéwnymi dostawcami wegla energetycznego pochodzenia
polskiego w raportowanym okresie bylty Kompania Weglowa S.A. oraz Lubelski Wegiel ,Bogdanka”
S.A.. Dostawy wegla rosyjskiego realizowane byty sukcesywnie zgodnie z podpisanymi umowami.

Energia elektryczna

W raportowanym okresie jedynym dostawcg energii elektrycznej dla Grupy byta PGE
Lubelskie Zaktady Energetyczne S.A.

Z dniem 30 sierpnia 2010 roku Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A. wypowiedziata Umowe z dnia
20 grudnia 1999 roku dotyczgcy sprzedazy energii elektrycznej i Swiadczenia ustug przesytowych
zawartg z PGE Lubelskie Zaktady Energetyczne S.A. w czesci dotyczacej zakupu energii elektrycznej.
Umowa ta rozwigzuje sie z dniem 31 grudnia 2010 roku.

W konsekwencji podjetych dziatan, Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A. bedg miaty oddzielne
umowy na zakup i przesyt energii elektrycznej. Rozwigzanie takie wynika z przyjetego przez Spétke
modelu zakupu energii elektrycznej. Zmiana formuty zakupowej umozliwi korzystanie z réznych form
zakupu energii elektrycznej i dostosowywanie sie w sposob bardziej elastyczny do istniejgcych
warunkéw rynkowych. W ocenie Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A. zmiana ta zapewni uzyskanie
optymalnych kosztéw zakupu energii elektrycznej.
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Benzen

Miesieczne ceny kontraktowe benzenu wg notowan ICIS ksztattujg sie w zaleznosci od
poziomu cen ropy naftowej, poziomu zapaséw w USA oraz zapotrzebowania na surowiec na Dalekim
Wschodzie.

Siarka

W raportowanym okresie ceny siarki dostarczanej do Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A. byty
odzwierciedleniem cen rynku siarki i utrzymywaty sie na statym poziomie.

Komentarz segmentowy — Segment Agro

Sytuacja w rolnictwie

W raportowanym okresie uwarunkowania produkcji rolniczej poprawity sie. Syntetyczny
wskaznik koniunktury w rolnictwie (SWKR) i osiggnat najwyzszy w ciggu ostatnich 6 miesiecy poziom
101,8 punktu. Byt on takze wyzszy niz przed rokiem o 1,2 punktu procentowego.

Poprawa rynkowych uwarunkowan produkcji rolniczej nastgpita gtéwnie za sprawg wzrostu
cen prawie wszystkich monitorowanych przez GUS produktéw rolniczych.

Rynek zbdz — kraj

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego
ceny pszenicy wzrosty ponad 50%, zyta ponad 100%. Rzepak zdrozat o ponad 20%, kukurydza o
ponad 50%. Wysokie ceny skfaniajg rolnikéw do zwiekszania zasiewéw zbdz ozimych. Istotne
opdznienie w zasiewach, wysokie poziomy cenowe ptodéw mogg byé impulsem dla zwiekszenia
zuzycia nawozéw.

Wedtug szacunkéw GUS zbiory zbdz w kraju wyniosty o ponad 8% mniej niz rok temu, w
przypadku rzepaku spadek byt jeszcze wiekszy i wynidst okoto 16%. Wedtug prognoz Instytutu
Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywnoéciowe] zapotrzebowanie na rzepak w Polsce wzrosnie w
najblizszych dwdch latach o ponad 15%.

Wedtug szacunku Agencji Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa polscy rolnicy dostang
doptaty wynikajace z jednolitej ptatnosci obszarowej i stawki uzupetniajgcej dla producentéw zbdz o
3% wyzsze niz w roku ubiegtym.

Rynek zboz — eksport

Na gietdach zagranicznych w lipcu i sierpniu 2010 roku odnotowywano wzrosty cen zbo6z (w
tym: pszenica i jeczmien paszowy o okoto 30%).

We wrzesniu 2010 roku na gietdach amerykanskich i unijnych nastgpit nieznaczny spadek cen
pszenicy, co wynikato gtéwnie z umocnienia sie euro w stosunku do dolara amerykanskiego i
wptyneto na pogorszenie warunkow dla eksportu pszenicy z UE.

W Argentynie i na Ukrainie ceny pszenicy byly stabilne. Na gietdowym rynku kukurydzy i
jeczmienia notowano dalszy wzrost cen (za wyjatkiem gietdy francuskiej gdzie ceny jeczmienia nie
ulegty zmianie).

Po zapowiedzi Rosji o wstrzymaniu eksportu zbdéz do nastepnych zniw w 2011 roku,
odnotowywano sygnaty o napietym bilansie popytu i podazy zbdz na swiecie. Jest to czynnik
wspierajacy trend rosngcych cen zbdz.

Wedtug raportu FAS USDA Qilseed Crop Update nizszy przeréb rzepaku przy wysokim popycie
na olej rzepakowy skutkowaé¢ bedzie dwukrotnym spadkiem zapaséw oleju na koniec sezonu
2010/2011. Stwarza to dobre prognozy dla ksztattowania sie cen rzepaku w nadchodzgcym sezonie.
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Koniunktura dla produktow Segmentu Agro

Rynek nawozow azotowych

Krajowe ceny detaliczne nawozéw azotowych bedacych w portfelu produktowym Grupy w
okresie | kwartatu roku obrotowego 2010/2011 wykazywaty tendencje wzrostowg. Saletra amonowa
zdrozata o0 13%, mocznik o 18%.

Podwyzki cen nawozéw azotowych bedg najprawdopodobniej kontynuowane w kolejnych
miesigcach. Jest ona bezposrednig konsekwencjg zmian w cennikach najwiekszych producentéw i
dostawcow, ktérzy dostosowali je do naglego wzrostu popytu, zaréwno ze strony odbiorcow
krajowych, jak i zagranicznych. Wzrost zainteresowania zakupem nawozow w okresie sierpien -
wrzesien w kraju i na Swiecie wynikat nie tylko ze wzrostu optacalnosci produkcji zbdz i roslin
oleistych, lecz takze z powszechnie przewidywanego wzrostu cen nawozéw azotowych w kolejnych
miesigcach.

Tabela 2: WYNIKI FINANSOWE - SEGMENT AGRO

za okres 3 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2010 roku i 30 wrzesnia 2009 roku (tys. zt)

Wyszczegélnienie 3 m-ce 2010/11 3 m-ce 2009/10 zmiana %
3

1 2 4=(2-3)/3

Przychody segmentu, w tym: 331990 322 148 3,1%
Sprzedaz zewnetrzna 215 366 185 504 16,1%
Sprzedaz miedzy segmentami 116 624 136 644 -14,7%
Koszty segmentu (341 940) (333 043) 2,7%
Koszt wtasny sprzedazy na rzecz klientow zewnetrznych (202 428) (166 152) 21,8%
Koszt wtasny sprzedaz miedzy segmentami (113 159) (148 252) -23,7%
Koszty sprzedazy (26 353) (18 639) 41,4%
Zysk (strata) segmentu (9 950) (10 895) -8,7%
Amortyzacja 7 362 5818 26,5%
Zysk (strata) segmentu powiekszona o amortyzacje [EBITDA] (2588) (5077) -49,0%
CAPEX 18 310 15 880 15,3%
Sprzedaz produktéw na rzecz klientéw zewnetrznych (tys. ton) 333,2 262,5 26,9%

Zmiana prezentacji wynikow

Zakres sprzedazy zewnetrznej pétfabrykatéw/wyrobdw gotowych Segmentu Agro poszerzono
o: tlen niskoci$nieniowy, woddr, dwutlenek wegla, powietrze pomiarowe i surowe oraz suchy l4d.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 Segment Agro osiggnat wynik operacyjny
uwzgledniajgcy sprzedaz miedzy segmentami w wysokosci (-)9,9 min zt, w tym: na sprzedazy
zewnetrznej (-)13,4 min zt.

Przychody zewnetrzne Segmentu Agro w raportowanym okresie wyniosty 215,4 min zt i byty
wyizsze (w warunkach poréwnywalnych) od zrealizowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego o
29,9 min zt tj. 0 16,1% (r/r), przy kosztach wtasnych sprzedazy wyzszych o 36,3 min zt tj. 0 21,8% (r/r)
oraz kosztach sprzedazy wyzszych o 7,7 min zt tj. 0 41,4% (r/r), wynikajacy gtéwnie ze zwiekszonego
przewiezionego wolumenu.

Udziat eksportu w przychodach na rzecz klientow zewnetrznych Segmentu Agro w
raportowanym okresie wyniost 42,7% wobec 18,5% (w warunkach poréwnywalnych) w | kwartale
roku obrotowego 2009/2010.

W raportowanym kwartale w relacji do | kwartatu roku ubiegtego wzrosty wolumeny
sprzedazy:
® saletry amonowej o 28,9%;
e RSM 0 96,2%;
® siarczanu amonu o 7,1%;

* niemal wszystkich pozostatych produktéw Segmentu Agro tj. amoniak, woddr, kwas azotowy,
azot ciekty, dwutlenek wegla, suchy 16d, trading (za wyjatkiem powietrza pomiarowego).
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Wolumen sprzedazy mocznika nawozowego wykonany zostat w nieznacznych ilosciach ze
wzgledu na trwajacy przez caty raportowany kwartat postdj gtéwnej jednostki syntezy mocznika
zwigzany z wykonaniem prac w ramach zadania inwestycyjnego ,,Modernizacja ciggu produkcyjnego
amoniak — tlenownia - mocznik”. Zabezpieczeniem realizacji zobowigzan wynikajgcych z kontraktow
dtugoterminowych byty zakupy mocznika na rynku.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011, w oparciu o analize sytuacji rynkowej, podjeto
decyzje o sprzedazy amoniaku ciektego. Realizowana sprzedaz amoniaku dotyczyta nadwyzek
produkcyjnych produktu wynikajgcych z postojow remontowych.

We wrzesniu 2010 roku zostat uruchomiony blok tlenowy Air Liquide Polska Sp. z 0.0. ("Air
Liquide"). W zwigzku z tym wytgczono catkowicie dotychczasowe bloki tlenowe instalacji tlenowni
Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A. Odtad wszystkie instalacje Spoétki pobierajgce tlen (Amoniak |
,Kaprolaktam, Amoniak Il) pracujg na tlenie dostarczanym z "Air Liquide".

Wspodtpraca z Air Liquide Polska Sp. z o.0. odbywa sie wg formuty "over the fence" na
podstawie umowy zawartej 17 czerwca 2008 roku (raport biezgcy 27/2008)zawartej na okres 15 lat.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego
naktady inwestycyjne (,,CAPEX”) w Segmencie Agro wyniosty 18,3 min zt i byty wyzsze o0 2,4 min zt od
zrealizowanych w | kwartale roku obrotowego 2009/2010.

Najwieksze naktady w raportowanym okresie poniesiono na zadania: ,Modernizacja wnetrz
TVA (2 szt.) w konwertorach do syntezy amoniaku w Wydziale Amoniaku IlI” oraz ,Przebudowa
instalacji usuwania CO2 z gazu do syntezy amoniaku - wymiana absorberéw 150K2 na dwdch
jednostkach”.

Komentarz segmentowy — Segment Chemia

Koniunktura dla produktow segmentu Chemia

Rynek melaminy

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 na europejskim rynku popyt na melamine byt
stabilny i utrzymywat sie na wysokim poziomie.

W dniu 8 lipca 2010 roku Zaktady Azotowe , Putawy” S.A. zawarta z wiodgcym producentem
ptyt widrowych umowe na sprzedazy melaminy. Umowa zostata zawarta na czas oznaczony do 30
czerwca 2014 roku. Umowa ta jest efektem konsekwentnej polityki w zakresie rozwijania wspétpracy
z kontrahentami w oparciu o relacje partnerskie. W dziedzinie melaminy firmy wspoétpracuja ze sobg
od wielu lat.

Pod koniec kwartatu w dalszym ciggu obserwowano ze strony kupujgcych duze
zainteresowanie wiekszymi wolumenami produktu.

Pod koniec wrzesnia 2010 roku rozpoczat sie proces negocjacji cen na kolejny kwartat.
Spodziewane sg kolejne wzrosty cen melaminy spowodowane zdecydowanym niedoborem melaminy
na rynku europejskim (niskie stany zapasoéw, brak nowych ilosci z nowopowstatych instalacji, kolejne
planowane i awaryjne zatrzymania instalacji produkcyjnych).

Rynek kaprolaktamu

Rynek kaprolaktamu w analizowanym okresie koncentrowat sie na krajach Dalekiego
Wschodu. Utrzymujgce sie wysokie poziomy cen benzenu, ograniczona podaz oraz silny popyt na
kaprolaktam w Azji utrwalaty tendencje wzrostowg cen kaprolaktamu na rynku europejskim i
azjatyckim.

Chinskie Ministerstwo Handlu kontynuowato postepowanie antydumpingowe na kaprolaktam
pochodzacy z Unii Europejskiej i USA.
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W Europie, w raportowanym okresie popyt na kaprolaktam byt wysoki, przy ograniczonej
dostepnosci tego produktu ze wzgledu na eksport do Azji i nieplanowane postoje instalacji
produkcyjnych.

Rynek nadtlenku wodoru

W | kwartale biezgcego roku obrotowego w relacji do analogicznego okresu roku
poprzedniego odnotowano 15% wzrost popytu na nadtlenek wodoru, gtéwnie dla przemystu
celulozowo-papierniczego. Najwieksze zapotrzebowanie na H202 zauwazalne byto w Poétnocnej
Europie, gtownie w Finlandii. Wszystko wskazuje na to, ze podobna sytuacja utrzyma sie do korca

roku. Obecnie wszyscy europejscy producenci

produkcyjnych.

Tabela 3: WYNIKI FINANSOWE - SEGMENT CHEMIA

za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2010 roku i 30 wrzesnia 2009 roku (tys. zt)

Wyszczeg6lnienie 3 m-ce 2010/11 3 m-ce 2009/10 zmiana %
2 3

nadtlenku

wykorzystuja 100%

1 4=(2-3)/3
Przychody segmentu, w tym: 264 609 255 015 3,8%
Sprzedaz zewnetrzna 219 830 190 453 15,4%
Sprzedaz miedzy segmentami 44779 64 562 -30,6%
Koszty segmentu (269 125) (277 055) -2,9%
Koszt wtasny sprzedazy na rzecz klientéw zewnetrznych (195 736) (205 549) -4,8%
Koszt wtasny sprzedaz miedzy segmentami (64 352) (62 313) 3,3%
Koszty sprzedazy (9 037) (9 193) -1,7%
Zysk (strata) segmentu (4516) (22 040) -79,5%
Amortyzacja 7 179 7794 -7,9%
2Zysk (strata) segmentu powigkszona o amortyzacje [EBITDA] 2663 (14 246) -118,7%
CAPEX 21233 111 326 -80,9%
Sprzedaz produktéw na rzecz klientéw zewnetrznych (tys. ton) 66,6 95,1 -30,0%

zdolnosci

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 wynik operacyjny Segmentu Chemia
uwzgledniajgcy sprzedaz miedzy segmentami wynidst (-)4,5 min zt, w tym: zysk na sprzedazy
zewnetrznej wyniost 15,1 min zt.

W raportowanym okresie w relacji do | kwartatu roku ubiegtego wykonano na rzecz klientow
zewnetrznych nastepujgce wolumeny sprzedazy gtéwnych produktow:

®  Mocznik w 3,2%;

e Kaprolaktam w 113,3%;

e  Melamina w 98,2%;

e AdBlue w95,1%

e Nadtlenek wodoru w 89,3%;

Przychody zewnetrzne Segmentu Chemia w raportowanym okresie wyniosty 219,8 min zt i
bylty wyisze (w warunkach poréwnywalnych) od zrealizowanych w analogicznym okresie roku
ubiegtego o 15,4% (r/r), przy kosztach wtasnych sprzedazy nizszych o 4,8% (r/r) oraz kosztach
sprzedazy nizszych o 1,7%(r/r).

Udziat przychodow z eksportu w przychodach zewnetrznych ogétem Segmentu Chemia w
raportowanym okresie wyniost 71,4% wobec 68,5% (w warunkach poréwnywalnych) w | kwartale
roku obrotowego 2009/2010.

Sprzedaz mocznika w Segmencie Chemia w raportowanym okresie realizowana byta w
nieznacznych ilosciach ze wzgledu na trwajgcy przez caty raportowany kwartat postd] gtownej
jednostki syntezy mocznika do wykonania prac w ramach zadania inwestycyjnego ,Modernizacja
ciggu produkcyjnego amoniak- tlenownia- mocznik”. W dniu 20 pazdziernika 2010 roku rozpoczat sie
w rozruch technologiczny instalacji po modernizacji. Pierwsze ilosci produktu granulowanego
uzyskano w dniu 29 pazdziernika 2010 roku. Po petnym uruchomieniu zdolnos¢ produkcyjna
wytwoérni mocznika Zaktadéw Azotowych ,,Putawy” Spdétka Akcyjna wzrosnie o 270 000 ton rocznie tj.
do poziomu 1 215 000 ton/rok.
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®
2
Kaprolaktam sprzedawany byt zaréwno odbiorcom finalnym, wykorzystujgcym go gtéwnie do
produkcji poliamidéw, jak réwniez firmom handlowym posiadajgcym ugruntowane relacje biznesowe
ze Spotka. Znakomitg wiekszosé realizowanych transakcji przeprowadzono na rynku azjatyckim
(Chiny, Tajwan, Indie). W ramach strategii dywersyfikacji rynkowej Grupy zrealizowano réwniez
transakcje sprzedazy kaprolaktamu do Korei i Indonez;ji.

W raportowanym okresie w Zaktadach Azotowych ,Putawy” S.A. zostat przeprowadzony
remont instalacji kaprolaktamu zgodnie z planem remontowym.

W zakresie sprzedazy melaminy Zaktady Azotowe ,Pufawy” S.A. po negocjacjach cen na lll
kwartat roku kalendarzowego 2010, uzyskaty podwyzke na poziomie okoto 10%.

Sprzedaz nadtlenku wodoru Zaktadéw Azotowych ,Putawy” Spoétka Akcyjna — zarédwno na
rynek krajowy, jak i rynki eksportowe - realizowana byfa zwyczajowo w oparciu o roczne i kwartalne
kontrakty z bezposrednimi uzytkownikami oraz kilku wybranymi partnerami handlowymi.

W okresie sierpien-wrzesien przeprowadzono planowany remont instalacji.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 naktady inwestycyjne (,CAPEX”) w Segmencie
Chemia wyniosty 21,2 min zt i w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego byty nizsze 0 90,1 min
zt. W okresie porownywalnym wysokie nakfady poniesiono na ,,Modernizacje ciggu produkcyjnego
tlenownia-amoniak-mocznik”. Rozpoczeto tez realizacje zadan o przewidywanych najwiekszych
budzetach ogdétem dotyczacych inwestycji pod nazwami: ,Produkcja statych nawozéw na bazie
mocznika i siarczanu amonu” oraz ,Produkcja ptynnych nawozéw na bazie mocznika i siarczanu
amonu”.

Komentarz segmentowy — Segment Energetyka

Tabela 4: WYNIKI - SEGMENT ENERGETYKA

za okres 3 miesiecy zakoniczony 30 wrzesnia 2010 roku i 30 wrzesnia 2009 roku (tys. zt)

Wyszczeg6lnienie 3 m-ce 2010/11 3 m-ce 2009/10 zmiana %
1 2 3 4=(2-3)/3
Przychody segmentu, w tym: 287 017 310 598 -7,6%
Sprzedaz zewnetrzna 8 065 4017 100,7%
Sprzedaz miedzy segmentami 278 952 306 581 -9,0%
Koszty segmentu (270 243) (301 306) -10,3%
Koszt wtasny sprzedazy na rzecz klientéw zewnetrznych (7 396) (4 084) 81,1%
Koszt wiasny sprzedaz miedzy segmentami (262 844) (297 222) -11,6%
Koszty sprzedazy (3) 0,0%
Zysk (strata) segmentu 16 774 9292 80,6%
Amortyzacja 2612 1663 57,0%
2Zysk (strata) segmentu powigkszona o amortyzacje [EBITDA] 19 386 10 955 77,0%
CAPEX 14 359 29 035 -50,5%
Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych energii elektrycznej (MWh) 15 379 2562 500,3%
Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych energii cieplnej (GJ) 89 941 78 761 14,2%
Prawa majatkowe-energia elektryczna z kogeneracji - - 0,0%

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 odnotowany zysk Segmentu Energetyka
uwzgledniajgcy sprzedaz miedzy segmentami wynidst 16,8 min zt, w tym: zysk na sprzedazy
zewnetrznej 0,7 min zi.

Przychody ze sprzedazy mediéw na rzecz klientédw zewnetrznych w | kwartale roku
obrotowego 2010/2011 w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego byty wyzsze o 100,7% (r/r),
gtéwnie za sprawg sprzedazy medidw do nowej tlenowni (ilo$¢ sprzedanej energii elektrycznej
wzrosta pieciokrotnie) przy kosztach wtasnych sprzedazy wyzszych o 81,1%(r/r). Wszystkie przychody
Segmentu Energetyka dotyczg sprzedazy krajowej.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 udziat energii elektrycznej z wtasnej produkcji w
zapotrzebowaniu ogétem Grupy wyniost 47,2% wobec 38,9% w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Tak istotna zmiana w raportowanym kwartale wynika gtdwnie z mniejszym zapotrzebowaniem na
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energie elektryczng w zwigzku z postojem modernizacyjnym przez caty kwartat jednostki syntezy
mocznika oraz z wiekszej o okoto 10,2% wtasnej produkcji energii elektrycznej.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego
w Segmencie Energetyka poniesiono naktady inwestycyjne (,,CAPEX”) w wysokosci 14,4 min zt i byty
nizsze o 14,7 min zt od zrealizowanych w | kwartale roku obrotowego 2009/2010.

Najwieksze naktady w raportowanym okresie poniesiono na zadania: , Przebudowa instalacji
demineralizacji wody 1”, ,Budowa instalacji odsiarczania spalin” oraz , Rozbudowa sktadowiska
popiotu, zuzla i szlamu”.

Komentarz segmentowy — Pozostata Dziatalnos¢

Tabela 5: WYNIKI FINANSOWE SKONSOLIDOWANE - POZOSTAtA DZIALALNOSC

za okres 3 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2010 roku i 30 wrzesnia 2009 roku (tys. zt)

Wyszczeg6lnienie 3 m-ce 2010/11 3 m-ce 2009/10 zmiana %

1 2 3 4=(2-3)/3
Przychody segmentu, w tym: 28514 2476 1051,7%
Sprzedaz zewnetrzna 28 514 2476 1051,7%
Sprzedaz miedzy segmentami 0,0%
Koszty segmentu (28 087) (3528) 696,1%
Koszt wtasny sprzedazy na rzecz klientéw zewnetrznych (28 069) (3526) 696,0%
Koszt wiasny sprzedaz miedzy segmentami 393,9%
Koszty sprzedazy (18) (2) 950,5%
Zysk (strata) segmentu 427 (1052) -140,2%
Amortyzacja 2432 1822 33,4%
Zysk (strata) segmentu powiekszona o amortyzacje [EBITDA] 2 859 770 271,0%
CAPEX 1029 2 005 -48,7%
f:rl;;edaz produktéw i towardw na rzecz klientéw zewnetrznych (tys. 0,0 0,0 7,6%

Zmiana prezentacji wynikow

W zwigzku z prezentowaniem od dnia 1 lipca 2010 roku sprawozdan Grupy Kapitatowej
Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A., w uktadzie skonsolidowanym do segmentu Dziatalno$¢ Pozostata
zakwalifikowano dziatalno$¢ Spotek REMZAP Sp. z 0.0. i PROZAP Sp. z 0.0.

Ponadto zakres sprzedazy zewnetrznej Segmentu Pozostata Dziatalno$¢ zostat
zweryfikowany o pétfabrykaty/wyroby gotowe przemieszczone do Segmentu Agro.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 w Pozostatej Dziatalnosci odnotowano zysk
operacyjny uwzgledniajacy sprzedaz miedzy segmentami w wysokosci 0,4 min zt i dotyczyt niemal w
catosci sprzedazy zewnetrzne;.

Przychody zewnetrzne z Pozostatej Dziatalnosci w raportowanym okresie wyniosty 28,5 min zt
i byty wyisze (w warunkach poréwnywalnych) od zrealizowanych w analogicznym okresie roku
ubiegtego o 26,0 min zt, przy kosztach wtasnych sprzedazy wyzszych o 24,5 min zt oraz kosztach
sprzedazy wyzszych o0 0,02 min zt.

Istotng nowg pozycjg operacyjng w Pozostatej Dziatalnosci w raportowanych kwartale jest
sprzedaz jednostek ERU. Decyzje o przekazaniu nabywcom jednostek redukcji emisji (ERU)
wygenerowanych w Spétce przez projekt wspdlnych wdrozen (J1) wydat Minister Srodowiska w dniu
30 czerwca 2010 roku. W lipcu 2010 roku na podstawie decyzji Ministra KOBIZE-KASHUE (Krajowy
Osrodek Bilansowania i Zarzadzania Emisjami/ Krajowy Administrator Systemu Handlu
Uprawnieniami do Emisji) w ramach realizacji uméw ERUPA (ERU Purchase Agreement) Zaktady
Azotowe , Putawy” S.A. zrealizowaty sprzedaz 615 719 jednostek ERU.

Udziat zrealizowanych przychodéw ze sprzedazy eksportowej w przychodach ze sprzedazy
Dziatalnosci Pozostatej na rzecz klientow zewnetrznych (wg sprawozdan jednostkowych Spétek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej) w | kwartale roku obrotowego 2010/11 wynidst 57,1%
wobec 3,4% w analogicznym okresie roku ubiegtego (w warunkach poréwnywalnych i wg
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sprawozdan finansowych jednostkowych). Wysoki udziat sprzedazy eksportowej w raportowanym
kwartale wynika ze sprzedazy na eksport jednostek emisji ERU w biezgcym okresie.

W | kwartale roku obrotowego 2010/2011 w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego
skonsolidowane naktady inwestycyjne (,CAPEX”) na Pozostatg Dziatalno$¢ wyniosty 1,0 min zt i byty
nizsze o 1,0 min zt od zrealizowanych w | kwartale roku obrotowego 2009/2010. Jednym z istotnych
zadan inwestycyjnych, ktérego realizacje rozpoczeto w raportowanym okresie jest ,Modernizacja
pakowni saletry amonowej”.

4. Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikow

Zarzad Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A. nie publikowat prognoz wynikéw finansowych
dotyczacych raportowanego okresu.

5. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Emitenta osob zarzgdzajgcych i nadzorujgcych

Zmiany w stanie posiadania Liczba akcji na dzien
przekazania raportu
za | kwartat
2010/2011
(15.11.2010)

Liczba akcji na dzien

przekazania raportu

rocznego 2009/2010 Nabycie
(2.09.2010)

Wyszczegdlnienie (sktad oséb

zarzadzajacych i
nadzorujgcych na 15.11.2010)

Osoba zarzadzajaca

Osoba zarzadzajaca 195 195

Osoba zarzadzajaca 547 547

Osoba zarzadzajaca

Osoba zarzadzajaca

Osoba zarzadzajaca

Osoba zarzadzajaca

Osoba zarzadzajaca

oO|jlo|lo|j|Oo|O|O
oO|loo|loo|j|0o|Oo|O|O|O
oO|loo|loo|j|o|Oo|O|O|O
oO|loo|lo|Oo|O | O

Osoba zarzadzajaca

Osoba nadzorujaca

Osoba nadzorujgca 535 535

Osoba nadzorujgca

Osoba nadzorujaca

Osoba nadzorujaca

Osoba nadzorujgca

o|jlo|lo|O|O
o|jlojlo|lOo|O|O
o|jlojlo|lOo|O|O
o|jlo|lo|O|O

Osoba nadzorujgca

6. Informacje o postepowaniach toczgcych _si rzed _sgdem, organem witasciwym dla
postepowania arbitraZowego lub organem administracji

Zarzad Zaktadéw Azotowych ,,Putawy” S.A. w zwigzku z otrzymaniem decyzji Komisji Nadzoru
Finansowego z dnia 14.09.2010 r utrzymujacej w mocy decyzje Komisji Nadzoru Finansowego z dnia
10.03.2010 r. naktadajaca na Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A., na podstawie art. 96 ust. 1 pkt 2 w
zwigzku z art. 56 ust. 1 pkt 1 w zwigzku z ust. 2 pkt 1 ustawy z dnia 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych, kare pieniezng w wysokosci 150.000 zt z tytutu nie przekazania KNF, spotce
prowadzgcej rynek regulowany i do publicznej wiadomosci informacji poufnej o wystawieniu w 2008
r. na rzecz bankéw opcji kupna, w dniu 26.10.2010 r. zaskarzyt powyzszg decyzje do Wojewddzkiego
Sadu Administracyjnego w Warszawie.
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Wartosé pozostatych prowadzonych spraw byta nizsza niz 10% kapitatow wtasnych Grupy (wg
stanu na dzien 30 wrzes$nia marca 2010 roku).

7. Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie od 1 lipca 2010 roku do 30 wrzes$nia 2010 roku Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A.
i jednostki zalezne nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz
rynkowe.

8. Informacja o udzielonych przez Grupe poreczeniach kredytéow lub udzielonych gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A. i jednostki zalezne nie udzielaty
poreczen kredytow, gwarancji innemu podmiotowi lub jednostce zaleznej, gdzie wartos¢ poreczen
lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatow witasnych Spotki.

9. Inne informacje, ktore zdaniem Grupy sq istotne dla oceny jeqgo sytuacji kadrowej, majgtkowej
inansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sq istotne dla oceny mozliwosci

realizacji zobowigzan przez emitenta

Srodki unijne

W dniu 10 sierpnia 2010 roku w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko,
dziatanie 4.2 ,Racjonalizacja gospodarki zasobami i odpadami w przedsiebiorstwach”, Zaktady
Azotowe ,Putawy” S.A. zawarly z Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
umowe o dofinansowanie projektu inwestycyjnego “Przebudowa instalacji usuwania CO2 z gazu do
syntezy amoniaku - wymiana absorbera 150 K2 (linia II)”. Catkowity koszt realizacji projektu netto
wynosi 15 000 000,00 zt, kwota dofinansowania 2 932 433,48 zt.

Umowy Kredytowe

1. W dniu 25 sierpnia 2010 roku Zaktady Azotowe , Putawy” S. A. zawarly z Raiffeisen Bank Polska
S.A. dwie umowy kredytowe na finansowanie dziatalnosci biezgcej: Umowa kredytu w rachunku
biezgcym na kwote 5 min zt z terminem ostatecznej sptaty 30 wrzesnia 2011 roku oraz Umowa
kredytu rewolwingowego na kwote 15 min zt z terminem ostatecznej sptaty 14 grudnia 2011
roku.

2. W dniu 2 wrzesnia 2010 roku Zaktady Azotowe , Putawy” S. A. zawarta z PKO BP S.A. Aneks Nr 1
do Umowy kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego, zgodnie z ktérym nastgpito
odnowienie umowy na okres 12 miesiecy tj. do 6 wrzesnia 2011 roku.

Wyniki osiggniete na transakcjach zabezpieczajgcych ryzyko kursowe

W okresie od 1 lipca 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku zostato rozliczonych tgcznie 10
transakcji z wynikiem (+) 2 110907 zt (w tym 33% wyniku dotyczy transakcji EUR). Wycena 34
transakcji zabezpieczajgcych otwartych na dzien 30 wrzesnia 2010 roku, dokonana przez banki
wyniosta (+) 3 294 116 zt. Wptyw transakcji zabezpieczajgcych na wynik za | kwartat roku obrotowego
2010/2011 byt dodatni i wynidst 5 383 099 zt w tym:

(+) 2110907,17 zt z tytutu transakcji zrealizowanych,
(+) 3294 115,66 zt z tytutu wyceny na dzierh 30.09.2010r. transakcji otwartych,
(-) 21 923,36 zt wyksiegowanie wyceny transakcji otwartych na dzien 30 czerwca 2010 roku

W okresie sprawozdawczym transakcje zawierane byty zgodnie z wdrozong w Zaktadach
Azotowych ,Putawy” S.A. procedurg zarzadzania ryzykiem walutowym. Zawierane transakcje nie
majg charakteru spekulacyjnego, zabezpieczajg wytacznie ryzyko spadku wartosci przychoddéw
walutowych. W okresie sprawozdawczym zawierano wytgczenie transakcje typu ,forward”.
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Lokowanie wolnych srodkéw

Dysponujac nadwyzkg srodkéw pienieznych Jednostka dominujgca lokowata je wykorzystujagc
lokaty bankowe. Odsetki wypracowane z tego tytutu za | kwartat roku obrotowego 2010/2011
wyniosty 564 300,23 zt. Lokowanie odbywato sie na warunkach rynkowych, dla lokat bankowych
uzyskiwano stawki czesto powyzej WIBID-u dla adekwatnego okresu lokaty.

Specjalna Strefa Ekonomiczna ,,Starachowice” podstrefa ,, Putawy”

W dniu 24 sierpnia 2010 roku Zarzad Specjalnej Strefy Ekonomicznej ,Starachowice” S.A.
udzielit Zaktadom Azotowym ,Putawy” S.A. Zezwolenie nr 127/2010 na prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej ,,Starachowice”.

Gtowne warunki zezwolenia to :

e poniesienie na terenie strefy kwalifikowanych wydatkéow inwestycyjnych w wysokosci co
najmniej 50 000 000 zt w terminie do 31 marca 2013r.,

* zwiekszenie dotychczasowego zatrudnienie na terenie strefy poprzez zatrudnienie 40 nowych
pracownikéw w terminie do 31 grudnia 2013r. i utrzyma zatrudnienia na podwyzszonym
poziomie do 31 grudnia 2018r.

Na podstawie udzielonego zezwolenia Zaktady Azotowe ,Pufawy” S.A. majg mozliwosé
odliczenia od podatku dochodowego od osdb prawnych do 50% wartosci poniesionych, w zwigzku z
realizacjg przedsiewziecia, kwalifikowanych naktadéw inwestycyjnych.

W ramach udzielonego zezwolenia Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A. przystapity do realizacji
inwestycji p.n. ,,Produkcja ptynnych nawozéw na bazie mocznika i siarczanu amonu” (PULASKA ®).

PULASKA® to jeden z nowoczesnych nawozow, jaki Grupa zamierza wytwarza¢c w Nowym
Kompleksie Nawozowym. Jest to rdwniez efekt prowadzonych od 2008 roku miedzynarodowych prac
w zakresie wykorzystania nowych nawozéw granulowanych i ptynnych z dodatkiem siarki — Mega
Projekt.

10. Czynniki i zdarzenia, ktére bedg miaty wptyw na osiggniete wyniki w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu

® Poziom ceny gazu ziemnego ptaconego;

® Poprawa sytuacji rynkowej w rolnictwie;

e Ksztattowanie sie kurséw walut (USD, EUR);

® Realizacja projektéw o znaczeniu strategicznym dla Grupy;

® Prywatyzacja polskich firm chemicznych;

® Przejecia i akwizycje w branzy przemystu chemicznego;

® Mechanizm ksztattowania sie cen ropy naftowe] (zmiany cen ropy z opdznieniem wptywajg na
ceny gazu ziemnego oraz benzenu);

e Ksztattowanie sie cen wegla, energii elektrycznej, a takze (w mniejszym zakresie) siarki i kwasu
siarkowego.
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Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe

Tabela 6: SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 3 miesiecy zakoniczony 30 wrzesnia 2010 roku i 30 wrzesnia 2009 roku (tys. zt)

Wyszczegélnienie 3 m-ce 2010/11 3 m-ce 2009/10 zmiana %
1 2 3 4=(2-3)/3

Przychody ze sprzedazy produktéw 396 978 369 184 7,5%
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw 55242 15697 251,9%
Przychody ze sprzedazy 452 220 384 881 17,5%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow (387 191) (367 476) 5,4%
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw (53 906) (17 137) 214,6%
Koszt wtasny sprzedazy (441 097) (384 613) 14,7%
2Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 11123 268 4050,4%
Koszty sprzedazy (35 318) (27 652) 27,7%
Koszty ogdlnego zarzadu (26 002) (24 024) 8,2%
Pozostate przychody operacyjne 1897 3223 -41,1%
Pozostate koszty operacyjne (1647) (878) 87,6%
2Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (49 947) (49 063) 1,8%
Przychody i koszty finansowe netto 2 600 7113 -63,4%
Udziai‘w zyskach (stratach) jednost'elf podporzadkowanych 588 (208) -382,7%
wycenianych metoda praw wtasnosci

2Zysk (strata) brutto (46 759) (42 158) 10,9%
Podatek dochodowy 8 355 9097 -8,2%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (38 404) (33 061) 16,2%
Zysk(Strata) za okres z dziatalnosci zaniechanej (81) (112) -27,7%
Zysk / (strata) netto za okres (38 485) (33173) 16,0%
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Komentarz do wynikow Grupy Kapitatowej Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A.
za okres 1 lipiec 2010 — 30 wrzesien 2010

30.09.2009 30.09.2010 FANIELERS Wyszczegdlnienie 30.06.2010 FANIELERS
1 2 3=(2-1)/1 4 5 6=(2-5)/5
AKTYWA
1079 902 1264 567 17,1% | Aktywa trwate (dtugoterminowe) 1232636 2,6%
1044 860 1166 045 11,6% | Rzeczowe aktywa trwate 1140 706 2,2%
- - 0,0% | Prawo wieczystego uzytkowania gruntu - 0,0%
14 001 38 461 174,7% | Wartosci niematerialne 38328 0,3%
4983 15031 201,6% | Nieruchomosci inwestycyjne 5519 172,4%
15977 18 914 18,4% | Udzialy i akcje 18 295 3,4%
7 26 098 372728,6% | Naleznosci handlowe i pozostate 29 682 -12,1%
74 18 -75,7% | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 106 -83,0%
1016174 708 416 -30,3% | Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 822 022 -13,8%
267972 240 562 -10,2% | Zapasy 293 008 -17,9%
- - 0,0% | Nabyte prawa do emisji 0,0%
540182 317 047 -41,3% | Naleznosci handlowe i pozostate 429 884 -26,2%
224 _ -100,0% Naleznosci z tytutu podatku _ 0,0%
dochodowego
147 559 147 503 0,0% | Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 99 095 48,9%
542 3304 509,6% | Pochodne instrumenty finansowe 35 9340,0%
59 495 - -100,0% | Pozostate aktywa finansowe - 0,0%
. _ 0,0% Aktywa ‘trwa'fe przeznaczone do _ 0,0%
sprzedazy
2096 076 1972 983 -5,9% | SUMA Aktywow 2 054 658 -4,0%

30.09.2009 30.09.2010 zmiana % Wyszczegdlnienie 30.06.2010 FANIENERS
1 2 3=(2-1)/1 4 5 6=(2-5)/5
PASYWA
1745762 1615 806 -7,4% Kapitat wtasny 1654 291 -2,3%
191 150 191 150 0,0% Kapitat zaktadowy 191 150 0,0%
237650 237650 0,0% | Kapitalzemisii akdji powyzej ich 237650 0,0%
wartosci nominalnej
- - 0,0% | Pozostate kapitaty - 0,0%
1315 054 1185 544 -9,8% | Zyski zatrzymane 1224 052 -3,1%
1908 1462 -23,4% | Udziaty niekontrolujace 1439 1,6%
97 021 105 035 8,3% | Zobowigzania dtugoterminowe 114 047 -7,9%
1604 780 -51,4% | Kredyty i pozyczki 797 -2,1%
399 274 -31,3% | Pochodne instrumenty finansowe 338 -18,9%
4961 5997 20,9% Rezerwy 5955 0,7%
66300 56372 -15,0% Zobowia?ania z tytutu Swiadczen 56372 0,0%
pracowniczych
- 761 0,0% | Zobowigzania handlowe i pozostate 1831 -58,4%
9978 16 774 68,1% Dotacje 15948 5,2%
13779 24077 74.7% Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 32806 -26,6%
dochodowego
253293 252 142 -0,5% | Zobowigzania krétkoterminowe 286 320 -11,9%
794 723 -8,9% | Kredyty i pozyczki 1942 -62,8%
223 461 228 936 2,5% | Zobowigzania handlowe i pozostate 259 341 -11,7%
) 155 0,0% Zobowigzania z tytutu podatku 138 12,3%
dochodowego
12551 144 -98,9% | Pochodne instrumenty finansowe 229 -37,1%
3400 5442 60,1% Rezerwy 4616 17,9%
12534 15 386 22,8% Zobowia?ania z tytutu Swiadczen 17542 12,3%
pracowniczych
553 1356 145,2% Dotacje 2512 -46,0%
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z
- - 0,0% | aktywami trwatymi zaklasyfikowanymi - 0,0%
jako przeznaczone do sprzedazy
350314 357 177 2,0% | Stan zobowigzan ogétem 400 367 -10,8%
2 096 076 1972 983 -5,9% | SUMA Pasywoéw 2 054 658 -4,0%
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Tabela 8: SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPtYWOW PIENIEZNYCH

za okres 3 miesiecy zakoniczony 30 wrzesnia 2010 roku i 30 wrzesnia 2009 roku (tys. zt)

Wyszczeg6lnienie 3 m-ce 2010/11 3 m-ce 2009/10 zmiana %
1 4=(2-3)/3
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto (46 827) (42 252) 10,8%
Korekty o pozycje:
Udziat w Yvyniku finansowym jednostek wycenianych metoda praw (588) 208 -382,7%
wiasnosci
Amortyzacja 19 585 17 098 14,5%
Odsetki i dywidendy, netto 2 849 (4 155) -168,6%
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej 262 (17) -1641,2%
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci 116 257 156 098 -25,5%
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu zapaséw 52 446 (27 692) -289,4%
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan (37 128) (22 492) 65,1%
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu dotacji (330) (137) 140,9%
Zmiana stanu rezerw (1 288) (9 079) -85,8%
Podatek dochodowy zaptacony (353) (185) 90,8%
Zmiana stanu instrumentdw pochodnych (3418) (21 278) -83,9%
Pozostate 66 (197) -260,4%
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 101 533 45 920 121,7%
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych 9 -100,0%
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci niematerialnych (49 145) (155 710) -68,3%
Sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnych 0,0%
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0,0%
Sprzedaz aktywdw finansowych 34 365 -100,0%
Nabycie aktywdw finansowych (67 000) -100,0%
Dywidendy i odsetki otrzymane 163 77 111,7%
Sptata udzielonych pozyczek 0,0%
Udzielenie pozyczek 0,0%
Pozostate (52) -100,0%
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (49 232) (188 311) -73,9%
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Whptywy z tytutu emisji akcji 0,0%
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (251) (324) -22,5%
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow 0,0%
Splata pozyczek/kredytow (1 030) (6) 17 066,7%
Dywidendy/wyptacone (13) (76) -82,9%
Odsetki zaptacone, w tym (91) (91) 0,0%

-aktywowane koszty finansowania zewnetrznego 0,0%
Pozostate 0,0%
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (1 385) (497) 178,7%
Zwie.kszenie'/(zmniejszenie) netto stanu Srodkéw pienieznych i ich 51166 (142 888) -135,8%
ekwiwalentéw
Réznice kursowe netto (2 822) 219 -1388,6%
Srodki pieniezne na poczatek okresu 94 497 289 170 -67,3%
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym: 145 663 146 282 -0,4%

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 17 614 20 87 970,0%
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