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za okres 1 styczern 2011 — 31 marzec 2011

1. Skifad Grupy Kapitatowej Zaktady Azotowe , Putawy” Spétka Akcyjna
1.1.Organizacja Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa Zaktady Azotowe ,Putawy” Spodtka Akcyjna obejmuje 7 podmiotdw prawa
handlowego tj. Jednostke Dominujgcg oraz 6 podmiotéw zaleznych, w ktdrych ta Jednostka posiada
wiecej niz 50% kapitatu zaktadowego.

Schemat Grupy Kapitatowej na dziert 31 marca 2011 roku

Zaktady Azotowe "Putawy"

Spotka Akcyjna

liczba udziatéw w %

udziat gtoséw na WZ w %

99,96

— D. W. "JAWOR" Sp. z 0. 0.

99,96

91,41

— MEDICAL Sp. z 0. 0.
93,15

84,69
— PROZAP Sp. z 0. o.

85,57

94,61

— REMZAP Sp. z 0. o.
95,73

96,15
— STO - ZAP Sp. z 0. 0.

98,08

100,00

— MELAMINA 1l Sp. z 0. 0.
100,00
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za okres 1 styczeri 2011 — 31 marzec 2011
Ponadto Zaktady Azotowe ,Putawy” Spétka Akcyjna sg powigzane kapitalowo z nastepujgcymi
Spoétkami:
e Baftycka Baza Masowa Sp. z 0.0. udziat w kapitale zaktadowym 50,0%;
e (CTL,Kolzap”Sp. z 0.0. udziat w kapitale zaktadowym 49,0%;
e Navitrans Sp. z 0.0. udziat w kapitale zaktadowym 26,45%;
* Technochemservice S.A. udziat w kapitale zaktadowym 25,0%.

Jednostka Dominujgca poprzez spotki zalezne PROZAP Sp. z 0.0., REMZAP Sp. z 0.0., STO-ZAP Sp.
z 0.0. posiada dodatkowo (posrednio) 1,46 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw i 1,44 % udziatow
w kapitale zaktadowym Spétki MEDICAL Sp. z o.0.

Zaktady Azotowe ,Putawy” Spdtka Akcyjna poprzez Spoétke stowarzyszong BBM Sp. z o0.0. posiadajg
dodatkowo (posrednio) 13,22 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspodlnikéw Spétki ,,Navitrans” Sp. z o.o.

Na dziert 31 marca 2011 roku, zaden z podmiotdw zaleznych i stowarzyszonych nie byt w posiadaniu
akcji Zaktadéw Azotowych ,,Putawy” Spotka Akcyjna.

Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,,MSSF”), zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Konsolidacjg petng objete sg spotki zalezne z siedzibami w Putawach: Przedsiebiorstwo Projektowania
Modernizacji i Rozwoju Z.A. ,Putawy” S.A. PROZAP Sp. z o0.0. i Przedsiebiorstwo Wykonawstwa
Remontoéw i Inwestycji REMZAP Sp. z o.0.

Metodg praw wtasnosci wyceniono udziaty w spotkach: Battycka Baza Masowa Sp. z 0.0. z siedzibg
w Gdyni oraz CTL ,,Kolzap” Sp. z 0.0. z siedzibg w Putawach.

Nie objeto konsolidacjg spotek: Dom Wczasowy JAWOR Sp. z o.0., Zaktad Opieki Zdrowotnej
MEDICAL Sp. z 0.0., Przedsiebiorstwo Zywienia Zbiorowego i Ustug STO — ZAP Sp. z o.0.,
MELAMINA 11l Sp. z 0.0. w oparciu o MSR 8 pkt. 8, ktéry zezwala na odstgpienie w sytuacji gdy skutek
od ich zastosowania nie jest istotny.

1.2.Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 marca 2011 roku nie odnotowano zmian w strukturze Grupy
Kapitatowej Zaktadow Azotowych ,Putawy” Spétka Akcyjna.

Zdarzenia po okresie sprawozdawczym

Nabycie udziatéw GZNF ,Fosfory” Sp. z o. o..

W dniu 27 kwietnia 2011 roku nastgpito spetnienie warunkdw zawieszajgcych zastrzezonych
w warunkowej umowie sprzedazy z dnia 16 grudnia 2010 roku dotyczacej sprzedazy 51 855 udziatéw
w Gdanskich Zaktadach Nawozow Fosforowych "Fosfory" Sp. z 0.0. zawartej pomiedzy Jednostka
Dominujaca a Ciech S.A. z siedzibg w Warszawie, wymienionych w raporcie biezgcym 42/2010 z dnia
16 grudnia 2010 roku Skutkiem ziszczenia sie warunkdw zawieszajacych zastrzezonych w umowie
byto nabycie przez Jednostke Dominujgcg w dniu 27 kwietnia 2011 roku aktywdw znacznej wartosci
w postaci 51 855 udziatéw spétki o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, stanowigcych 89,46% kapitatu
zaktadowego spétki i dajgcych prawo do 89,46% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Spotki.

Cena nabycia za udziaty spétki w wysokosci 107 239 810,90 zt zostata obliczona na podstawie

ustalonej ,statej wartosci przedsiebiorstwa spoétki” oraz okreslonej w umowie , prognozowanej

wartosci dtugu finansowego netto spétki”. Cena nabycia za udziaty zostanie skorygowana o réznice

pomiedzy wartoscig dtugu finansowego netto ustalang na dzien 27 kwietnia 2011 roku

a prognozowang wartoscig dtugu finansowego netto. Ponadto Zaktady Azotowe , Putawy” S.A. uiscity
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na rzecz Ciech S.A. warto$¢ pozyczek, udzielonych Spétce oraz jej podmiotom zaleznym przez Ciech
S.A. w kwocie 121 361 636,82 z, ktdre Jednostka Dominujgca przejeta na podstawie umowy.

Pomiedzy Jednostka Dominujgcy oraz osobami jg zarzadzajacymi i nadzorujgcymi a Ciech S.A. nie
istniejg zadnego rodzaju powigzania.

Nabycie udziatéw zostato pomostowo sfinansowane ze $rodkdw wtasnych Jednostki Dominujace;.
Zaktada sie czesciowe refinansowanie transakcji Srednioterminowym kredytem.

Nabyte udziaty stanowig dtugoterminowg lokate Jednostki Dominujgcej.

2.

Kapitat i akcjonariat

Zaktady Azotowe ,,Putawy” Spotka Akcyjna - Jednostka Dominujgca Grupy Kapitatowej

Kapitat zaktadowy Zaktadéw 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 Zaktadow
nie przewiduje ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgcego na akcje.

Struktura akcjonariatu Zaktadow Azotowych ,,Putawy” Spétka Akcyjna */
Udziat % w Liczba

. .. . ) Udziat % w
. . Liczba akgji kapitale glosow .
Akcjonariusz o ogolnej liczbie
zaktadowym wyhnikajaca z ,
.. gtosow
akgji
Skarb Panstwa 9 686 248 50,67% 9 686 248 50,67%
Kompania Weglowa S.A 1892 385 9,90% 1892 385 9,90%
Zbigniew Jakubas z . 986 900 5,16% 986.900 5,16%
podmiotami powigzanymi
ING Nationale o 0
Nederlanden Polska OFE 959 431 5,02% 959.431 5,02%
Pozostali 5590 036 29,25% 5590 036 29,25%

*/ Struktura akcjonariatu wykazana na podstawie zawiadomieri otrzymanych przez Jednostke
Dominujgcq od akcjonariuszy.

W okresie od przekazania raportu za | potrocze roku obrotowego 2010/2011 (28 lutego 2011 roku)
do momentu przekazania niniejszego raportu nie nastgpity zmiany w strukturze wtasnosci znacznych
pakietéw akcji Jednostki Dominujgce;j.
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3. Opis dokonan Grupy oraz czynnikéw i zdarzern majgcych wptyw na osiggniete wyniki finansowe

Jednostka Dominujgca w Il kw. roku obrotowego 2010/11 wykorzystata mozliwosci jakie stworzyt
rynek zarowno dla produktéw Segmentu Agro jak i Segmentu Chemia. W analizowanym okresie
rynki, na ktorych Jednostka Dominujgca prowadzi swa dziatalno$¢, za sprawg trwajgcego ozywienia
gospodarczego i sezonowego wzrostu popytu, notowaty dynamiczne wzrosty. Osiggniete wyniki
sg efektem decyzji w zakresie portfela produktéw, wyboru rynkéw i dopasowania oferty Jednostki
Dominujacej do potrzeb rynkéw docelowych. Wsrdod czynnikow, ktére negatywnie wptywaty
na osiggniete wyniki nalezy wyrdzni¢ utrzymujacg sie niekorzystng dla Jednostki Dominujgcej réznice
w cenach gazu ziemnego pomiedzy ceng jaka obowigzuje Jednostke Dominujgcg a ceng po jakiej
moga zaopatrywac sie jej zagraniczni konkurenci.

Zakoriczenie zadania inwestycyjnego pn.,,Modernizacja ciggu produkcyjnego tlenownia-amoniak-
mocznik”

Zadanie inwestycyjne pn. ,Modernizacja ciggu produkcyjnego tlenownia-amoniak-mocznik”
w raportowanym okresie zostato zakonczone. Odbioru inwestycji dokonano w dwu etapach:
11 stycznia 2011 roku nastgpit odbiér zadania w zakresie modernizacji wytwdrni mocznika,
a 19 kwietnia 2011 roku odebrano zadanie w zakresie modernizacji linii amoniaku oraz prac
inwestycyjnych bedacych w gestii Jednostki Dominujgcej zwigzanych z nowg tlenownia.

Zasadnicza cze$¢ nowej tlenowni (tj. nowy blok tlenowy) zostata wybudowana przez Air Liquide
Polska Sp. z o0.0.. Nowy blok tlenowy zostat uruchomiony we wrzesniu 2010 roku i zastgpit
wyeksploatowane bloki tlenowe Jednostki Dominujgcej. Wspdtpraca Jednostki Dominujgcej
z Air Liquide Polska Sp. z o.0. odbywa sie wg formuty "over the fence" na podstawie umowy
z 17 czerwca 2008 roku (raport biezgcy 27/2008) zawartej na okres 15 lat.

Zdolnos¢ produkcyjna nowej tlenowni jest wyzsza od dotychczasowej, co umozliwito Jednostce
Dominujacej modernizacje wytwdérni amoniaku i zwiekszenie jej zdolnosci produkcyjnych, a to z kolei
umozliwito realizacje modernizacji wytwodrni mocznika i zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych
mocznika o okofo 270 tys. ton/rok. Natomiast wzrost zdolnosci produkcyjnych mocznika wptynat
na zwiekszenie potencjatu produkcyjnego AdBlue® i RSM.

Ponadto wysoka jakos¢ tlenu z nowej tlenowni moze wptywac na obnizenie wskaznika zuzycia gazu
ziemnego do produkcji amoniaku w Jednostce Dominujgcej do 5,4%.

Efektem modernizacja wytwdrni mocznika jest rowniez:

e obnizenie wskaznika zuzycia amoniaku do produkcji mocznika o okoto 3,5% i ograniczenie emisji
amoniaku do srodowiska;

e wieksza elastyczno$¢ w zakresie utylizacji gazow odlotowych z Wytwérni Melamina Il i 1l
na zmodernizowanych liniach produkcyjnych mocznika (mozliwo$¢ zachowania ciggtosci
produkcji Wytwaérni Melaminy Il i lll w okresach postojow poszczegdlnych linii produkcyjnych
mocznika).
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Komentarz makroekonomiczny

Globalna sytuacja makroekonomiczna pozostaje zrdznicowana. Z jednej strony obserwujemy
dynamiczny rozwdj gospodarek wschodzacych z drugiej zas duze ktopoty wybranych gospodarek
peryferyjnych UE (np. Grecja, Portugalia, Irlandia). Wydarzeniami, ktére niewatpliwie wptyng na
powiekszenie tych dysproporcji jest tzw. ‘wiosna ludéw’ w Afryce Pétnocnej oraz awaria elektrowni
atomowej w Japonii. Wydarzenia te juz skutkowaty wzrostem cen energii i jej nosnikdw, w tym ropy
naftowej oraz oczekiwanej premii za ryzyko inwestycyjne. Dodatkowymi czynnikami ryzyka dla
globalnego wzrostu gospodarczego jest mozliwy wzrost inflacji jako m.in. skutek zwiekszania
ptynnosci rynkéw finansowych, utrzymujgce sie wysokie bezrobocie w UE i USA mimo wzrostu PKB,
zréznicowana sytuacja demograficzna, ekologiczna i dochodowa poszczegdlnych krajéw, a takzie
utrzymujace sie wysokie ceny zywnosci.

Pozwolenia na emisje CO,w przemysle w latach 2013-2020

W dniu 27 kwietnia 2011 roku Komisja Europejska ogtosita formalne przyjecie decyzji dotyczacej
zasad obliczania liczby nieodptatnych pozwolen na emisje CO, w przemysle w latach 2013-2020
(Decyzja Komisji sprawie ustanowienia przejsciowych zasad dotyczacych zharmonizowanego
przydziatu bezptatnych uprawnieri do emisji w catej Unii zgodnie z art. 10a dyrektywy 2003/87/WE).
Powyzsza decyzja jest skutkiem gtosowania przez Komitet ds. Zmian Klimatu w dniu 15 grudnia 2010
roku.

W dniu 16 marca 2011 roku Komisja Ochrony Srodowiska Naturalnego, Zdrowia Publicznego
i Bezpieczeristwa Zywnosci (ENVI) Parlamentu Europejskiego gtosowata nad zastosowaniem prawa
weta wobec Decyzji Komisji Europejskiej. Nie uzyskano wiekszosci gtoséw do zastosowania weta.

Decyzja Komisji nie wptynie na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej w nastepnym okresie
raportowania.
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SKONSOLIDOWANE WYNIKI FINANSOWE - GRUPA KAPITALtOWA

W Il kwartale roku obrotowego 2010/11, Grupa Kapitatowa Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A.
osiggneta zysk netto w wysokosci 197,9 min zt, wobec 38,5 min zt w analogicznym kwartale roku

2009/10.
Tabela 1:

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw segmentdw operacyjnych Grupy Kapitatowej

za okres Il kwartatu i 9 miesiecy zakonczony 31 marca 2011 roku i 31 marca 2010 roku (tys. zt)

01.07.2010- 01.10.2010-  01.01.2011-  01.01.2000- . Wysrcrerbinienic 01.07.2010- | 01.07.2009- | zmiana
30.09.2010  31.12.2010  31.03.2011  31.03.2010 ° yszezeg 31.03.2011 @ 31.03.2010 %
~ 9=(7-
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 7 8 8)/8
912130 | 1249019 | 1729241 | 1291183 33,9% t::_’cm“y segmentow, w 3890 390 3283605 | 18,5%
471775 648 236 905 701 604 557 49,8% | Sprzedaz zewnetrzna 2025712 1500434 35,0%
440355 600 783 823 540 686 626 19,9% | Obroty wewnetrzne migdzy 1864 678 1783171 4,6%
Segmentaml
(918034) | (1190234) | (1444651) | (1222756) 18,1% | Koszty segmentéw,wtym: | (3552 919) (3 246 472) 9,4%
(442 268) (547 343) (576 861) (498 777) 15,79 | Kosztwlasny sprzedazy na (1566 472) (1365416) |  14,7%
rzecz klientéw zewnetrznych
(440 355) (600 783) (823 540) (686 626) 19,9% | Obroty wewnetrzne migdzy | g c7g) (1783171) 4,6%
segmentami
35411 42108 44 250 37353 18,5% | Koszty sprzedaz 121769 97 885 24,4%
( ) ( ) ( ) ( ) , y sp y ( ) ( ) X
5904 58785 284 590 68 427 315,9% | 2ysk (strata) segmentow 337471 37133 | 808,8%
( ) ) ysk ( ) seg )
- | wtym: -
(8 853) 14713 194 349 36335 4349% | SEGMENT AGRO 200 209 35404 | 4655%
(13 266) 22662 76 400 (2323) - | SEGMENT CHEMIA 85796 (58511) -
16121 16 697 22721 33033 -31,2% | SEGMENT ENERGETYKA 55539 60 166 7,7%
95 4713 (8 881) 1381 - | DZIALALNOSC POZOSTALA (4073) 74 -
(18292) (767) (13 886) (3717) 273,6% | Prevchody/koszty (32 945) 5733 -
nieprzypisane
Zysk (strata) z
(24 195) 58018 270703 64708 318,3% | UWZBlednieniem 304 526 42866 | 610,4%
przychodéw/kosztéw
nieprzypisanych
(26 002) (33 598) (28 285) (24 673) 14,6% Koszty ogdlnego zarzadu (87 885) (75 354) 16,6%
250 (4841) (2887) 2652 _ | Pozostate przychody / koszty (7 478) 2757 .
operacyjne netto
Zysk (strata) operacyjny
0y -
(49 947) 19579 239531 42 687 4611% | (ohi (EBIT] 209 163 (29 731)
19585 20920 26547 19 645 35,1% | Amortyzacja 67052 54583 22,8%
Zysk (strata) operacyjna 1011.4
(30362) 40 499 266 078 62332 326,9% | Spotki powiekszona o 276 215 24 852 "
amortyzacje [EBITDA] i
2600 2920 4289 5096 -15,8% | Prevchody/koszty 9809 18419 | -46,7%
finansowe netto
Udziat w zyskach (stratach)
jednostek
588 1142 594 572 3,8% | podporzadkowanych 2324 2150 8,1%
wycenianych metodg praw
wtasnosci
8342 (6 496) (46 557) (9 756) 377,2% | Podatek dochodowy (44 711) (454) | 9748,2%
Zysk (strata) z dziatalnosci
- 0, . 0,
(68) (70) (72) (95) 20,2% | 0 haned (210) (290) 27,6%
(38 485) 17075 197 785 38504 413,7% | 2ysk(strata) netto zarok 176 375 (9 906) -
obrotowy
54931 123 968 49 889 41511 20,2% | CAPEX 228788 291227 | -21,4%
Sprzedaz produktéw na
400 520 594 567 4,9% | rzecz klientéw zewnetrznych 1514 1473 2,8%
(tys. ton)

W raportowanym okresie techniczny koszt wytworzenia sprzedanych produktow Jednostki
Dominujacej zostat odcigzony wartoscig $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej dotyczacych
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2
| kwartatu 2011 roku na kwote 3,6 mIn zt oraz wartoscig wygenerowanych jednostek redukcji emisji
(ERU) w okresie od maja 2010 roku do stycznia 2011 roku, na faczng kwote 49,5 min zi.

Strukture wyniku finansowego Grupy Kapitatowej w okresie od 1 stycznia do 31 marca 2011 roku
przedstawiono w tabeli ponize;j.

Wynik finansowy netto za okres [tys. zf]

Wyszczegdlnienie 1.01.2011- 1.01.2010-
31.03.2011 31.03.2010
(poréwn.)
1 2 3 4
Zakfady Azotowe ,Putawy” Spétka Akcyjna 202 013 39048 417,3%
REMZAP Sp. z 0.0. (602) (741) -18,8%
PROZAP Sp. z 0.0. 404 (25) -
Ogollem wyfukl netto podmiotéw Grupy 201815 38 282 427,2%
Kapitatowej
Korekty konsolidacyjne wyniku (4 030) 222 -
Wynlk.fman.sowy Grupy Ka.npltalc.)w?j pr.zypadajacy 197 827 38 576 412,8%
na akcjonariuszy Jednostki Dominujacej
Wynlk flnan'sowy przypadajacy na udziaty (42) (72) 41,7%
niekontrolujgce
Razem wynik finansowy 197 785 38 504 413,7%

Struktura geograficzna przychoddéw Grupy Kapitatowe;j:

1.01.2010-31.03.2010

1.01.2011-31.03.2011

Przychody ze sprzedazy Wartos¢ [tys. zi] Struktura Wartos¢ [tys. zi] Struktura
Sprzedaz krajowa 521997 58,2% 351076 58,5%
Sprzedaz za granice 375633 41,8% 249 277 41,5%
Ogoétem: 897 630 100,0% 600 353 100,0%

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2011 roku w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego
przychody ze sprzedazy za granice w Grupie Kapitatowej Zaktady Azotowe ,Putawy” Spdtka Akcyjna
wzrosty 0 50,7%. Udziat tych przychoddéw w strukturze przychodow ze sprzedazy ogétem zwiekszyt sie

00,3 p.p.

Wartos$¢ sprzedazy podstawowych grup produktéw Grupy Kapitatowej:
1.01.2011-31.03.2011

1.01.2010-31.03.2010

Wartoié || Wartodé —
Grupa produktow artose Struktura artose Struktura Dynamika
[tys. zt] [tys. zt]
1 2 3 4 5 6=2/4
Podstawowe produkty nawozowe 500 544 55,8% 362 756 60,4% 138,0%
Podstawowe produkty chemiczne 298 716 33,3% 200 652 33,4% 148,9%
Pozostata sprzedaz Grupy 106 441 11,9% 41149 6,9% 258,7%
Kapitatowej
Roznice kursowe (8.071) -0,9% (4 204) -0,7% 192,0%
Ogdtem przychody ze sprzedaty 897 630 100,0% 600 353 100,0% 149,5%
Grupy Kapitatowej
W Il kwartale roku obrotowego 2010/11 w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego

odnotowano wzrost przychoddéw we wszystkich gtéwnych grupach produktowych.
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Przychody zewnetrzne Grupy Kapitatowej wg Segmentow:

1.01.2011-31.03.2011 1.01.2010-31.03.2010
Wartos¢ Wartosc .
Segment [tys. 21] Struktura [tys. 21] Struktura Dynamika
1 2 3 4 5 6=2/4
AGRO 478 940 53,4% 347 521 57,9% 137,8%
CHEMIA 354 061 39,4% 245 331 40,9% 144,3%
ENEGRETYKA 25 586 2,9% 9249 1,5% 276,6%
POZOSTALA . . .
DZIALALNOSC 47 114 5,2% 2 456 0,4% 1918,3%
Rdznice kursowe (8071) -0,9% (4 204) -0,7% 192,0%
RAZEM GRUPA ) ) .
KAPITALOWA 897 630 100,0% 600 353 100,0% 149,5%

W strukturze zewnetrznych przychoddw Grupy Kapitatowej w okresie od 1 stycznia do 31 marca 2011
roku najwiekszy udziat — 53,4%, miaty przychody zewnetrzne Segmentu Agro. Przychody zewnetrzne
Segmentu Agro w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego wzrosty o 37,8%.

Przychody zewnetrzne Segmentu Chemia wzrosty o 44,3%, a udziat ich w zewnetrznych przychodach
Grupy zmniejszyt sie z 40,9% do 39,4%.

Dynamiczny wzrost przychoddw zewnetrznych segmentu Pozostata Dziatalnosé, wynika
ze zrealizowanej w raportowanym okresie sprzedazy jednostek redukcji emisji (ERU - Emission
Reduction Units).

Udziat przychoddw zewnetrznych Segmentu Energetyka w strukturze zewnetrznych przychodéw
Grupy Kapitatowej wzrést z 1,5% do 2,9%. Wzrost ten jest zwigzany ze zmiang modelu zaopatrzenia
Jednostki Dominujgcej w tlen i azot. Potprodukty te Jednostka Dominujgca obecnie nabywa
od zewnetrznego dostawcy prowadzgcego swg dziatalno$¢ na terenie Jednostki Dominujacej.
Jednoczesnie dostawca ten jest zobligowany do zakupu mediéw energetycznych od Jednostki
Dominujgcej. W okresie poréwnywalnym (1l kw. 2009/10) ww. pétprodukty Jednostka Dominujgca
wytwarzata w wtasnym zakresie.

Remonty

W raportowanym okresie remonty instalacji przebiegaty zgodnie z Planem rzeczowo-finansowym
remontow na rok obrotowy 2010/11 .

Produkcja
Produkcja przemystowa Grupy Kapitatowej realizowana jest gtéwnie w Jednostce Dominujacej.

Dynamika produkcji w Jednostce Dominujacej w Il kw. roku obrotowego 2010/11 w relacji
do analogicznego okresu roku ubiegtego wyniosta w zakresie:

produkcji amoniaku — 113,6%;

produkcji nawozdéw azotowych w przeliczeniu na czysty sktadnik ,N” — 107,2%;
produkcji kaprolaktamu — 108,5%;

produkcji melaminy — 119,0%;

produkcji nadtlenku wodoru — 106,5%.

Wysoka dynamika produkcji nawozow azotowych w Grupie Kapitatowej w przeliczeniu na czysty
sktadnik ,N” (107,2%) w analizowanym okresie wynikata z wykorzystania mozliwosci jakie stwarza
zmodernizowanego cigg produkcyjnego tlenownia — amoniak — mocznik.
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Rynek surowcow strategicznych Grupy Kapitafowej

Kluczowym czynnikiem dla pozycji konkurencyjnej Jednostki Dominujacej jest mozliwosé dostepu
do surowcéw strategicznych na pordwnywalnych warunkach (cenach), po jakich sg one dostepne dla
jej gtéwnych konkurentéw. Dla Grupy Kapitatowej Zaktady Azotowe ,Putawy” Spdtka Akcyjna,
z przyczyn od niej niezaleznych, warunek ten nie jest spetniony w przypadku najwazniejszego
surowca jakim jest gaz ziemny.

Gaz ziemny

Cena gazu ziemnego w Europie Zachodniej w dalszym ciggu byta nizsza od cen ptaconych przez
Jednostke Dominujgca. Srednie ceny spot gazu w Europie Zachodniej w 2010 roku ksztattowaty sie na
poziomie 7,33 USD/MMBtu, natomiast srednia cena gazu kontraktowego (oil-linked) w tym samym
czasie byta na poziomie 7,85 USD/MMBtu.

Oczekiwania rynku w zakresie wzrostu cen gazu w Europie Zachodniej rosng. Wg najnowszej
prognozy IHS CERA z dnia 28 lutego 2011 rok srednia kontraktowa cena gazu ziemnego w 2011 roku
wzro$nie do poziomu 9,5 USD/MMBtu. IHS CERA w swej prognozie z listopada 2010 roku szacowata
wzrost cen do poziomu 8,46 USD/MMBtu.

Srednia cena gazu spot w Europie Zachodniej szacuje sie ze wzro$nie w 2011 roku do poziomu
9,9 USD/MMBtu, tj. 0 35% w poréwnaniu do 2010 roku.

Jednostka Dominujgca w Il kwartale roku obrotowego 2010/2011 ptacita za gaz ziemny $rednig cene
9,625 USD/MMBtu.

W analizowanym okresie Jednostke Dominujgcg obowigzuje zatwierdzona w dniu 16 grudnia 2010
roku przez Prezesa URE decyzjg Nr DTA-4212-53(8)/2010/652/III/AG zmieniona Taryfa dla paliw
gazowych PGNiG S.A. w czesci A pt. ,Taryfa w zakresie dostarczania paliw gazowych Nr 3/2010".
Zmiana polega na obnizeniu cen paliw gazowych. Taryfa ta miata obowigzywac¢ od dnia 1 stycznia
2011 roku do dnia 31 marca 2011 roku, jednak ze wzgledu na brak decyzji Urzedu Regulacji
Energetyki dotyczacej zatwierdzenia nowej taryfy, taryfa ta bedzie obowigzywaé Jednostke
Dominujgca rowniez w IV kwartale roku obrotowego 2010/2011. Zgodnie z doniesieniami prasowymi
zmiana taryfy moze nastgpic¢ od 1 czerwca 2011 roku.

Wegiel

Swiatowy Rynek wegla energetycznego znajduje sie w trendzie wzrostowym. Trend ten jest
stymulowany przez utrzymujacy sie wysoki popyt na ten surowiec pochodzacy gtéwnie z gospodarek
chinskiej, indyjskiej a takze japonskiej. W przypadku gospodarki japonskiej jest to skutek trzesienia
ziemi ktére w swych konsekwencjach doprowadzito do znacznego ograniczenie produkcji energii
elektrycznej przez energetyke jagdrowa w tym kraju.

Ceny CIF ARA osiggnety w Il kwartale roku obrotowego srednio poziom ok. 122 USD/t.

IHS CERA przewiduje, ze Swiatowe ceny wegla w biezgcym roku kalendarzowym powinny utrzymadé
sie na poziomie ponizej 115 USD za tone.

Jednostka Dominujaca ze wzgledu na wymagania Srodowiskowe w zakresie emisji dwutlenku siarki
oraz efektywnos¢ kosztowa dywersyfikuje Zrédta dostaw wegla energetycznego. Zuzywany jest
wegiel z kopaln polskich oraz rosyjskich. Gtéwnymi dostawcami tego surowca s3 Kompania
Weglowa S.A., oraz Lubelski Wegiel ,,Bogdanka” S.A..

W IV kwartale roku obrotowego 2010/2011 nie przewiduje sie znaczgcych zmian cen kupowanego
przez Jednostke Dominujgcg wegla energetycznego, majgcych wptyw na osiggane wyniki finansowe.

11




®
Komentarz do wynikow Grupy Kapitatowej Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A. \‘@

za okres 1 styczern 2011 — 31 marzec 2011

Energia elektryczna

Od dnia 1 stycznia 2011 roku Jednostka Dominujgca dywersyfikuje dostawy energii elektryczne;j.
Jednostka Dominujgca jest bezposrednim uczestnikiem rynku energii elektrycznej.

Ceny i stawki optat za ustugi przesytowe oraz optata abonamentowa okreslone sg w Taryfie dla
energii elektrycznej PSE-Operator S.A. zatwierdzanej przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki jako
obowigzujgce od stycznia 2011 roku.

W IV kwartale roku obrotowego 2010/2011 nie przewiduje sie znaczacych zmian cen energii
elektrycznej majgcych wptyw na osiggniete wyniki finansowe.

Benzen

Rynek benzenu w analizowanym okresie kontynuowat trend wzrostowy. Kontraktowe ceny benzenu
wzrosty z 879 EUR/t w styczniu do 1 001 EUR/t w marcu. Wzrosty byty powodowane zaréwno
rosngcym popytem jaki i dynamicznym wzrostem cen ropy naftowe]. Dodatkowo w marcu wzrost cen
byt stymulowany ograniczeniami produkcji w Japonii. Ograniczenia te zostaty wymuszone skutkami
trzesienia ziemi jakie nawiedzito ten kraj.

Na rynku utrzymuje sie niepewnos$¢ co do kontynuacji trendu wzrostowego. Czynnikami ktére bedg
determinowac rozwdj sytuacji na tym rynku jest zachowanie rynku ropy naftowej oraz stopien
wykorzystania mocy produkcyjnych w Japonii.

Komentarz segmentowy — Segment Agro

Koniunktura dla produktow Segmentu Agro

Sytuacja w rolnictwie

W | kwartale roku 2011 nastgpita dalsza poprawa sytuacji w rolnictwie. Cykliczne badania
koniunktury w rolnictwie przeprowadzane przez Instytut Rozwoju Gospodarczego Szkoty Gtéwnej
Handlowej wskazujg zarowno na wyzszy ogolny wskaznik przychoddw pienieznych jak i poziom
optymizmu rolnikbw w ocenie perspektyw ekonomicznych swych gospodarstw. Ze wzgledu
na prowadzong dziatalnos¢ w Segmencie Agro szczegdlnie istotny jest rynek zbéz.

Rynek zbdz — kraj

Krajowy rynek zbdz kontynuowat trend wzrostowy. Analizowany kwartat byt 4 kolejnym kwartatem
w ktoérym ceny pszenicy rosty. W odniesieniu do notowan sprzed roku ceny byty dwukrotnie wyzsze.
Obecnie zgodnie z krétkoterminowymi prognozami Agencji Rynku Rolnego ceny zbdz do wrzesnia
2011 roku powinny systematycznie sie obnizaé.

Rynek zbdz — rynki zagraniczne

Zagraniczne rynki zbdz w analizowanym okresie réwniez znajdowaty sie w trendzie wzrostowym.
Trend ten byt wspierany utrzymywaniem sie wysokiego popytu, pochodzgcego gtéwnie z Afryki
Pétnocnej i Srodkowego Wschodu oraz kolejnymi ograniczeniami w wymianie handlowej zbozami.

Po Rosji i Ukrainie ochrone wewnetrznego rynku wprowadzita Argentyna. Dziatania te wplynety
na zmiane rdwnowagi rynkowej i mechanizm ksztattowania cen, zaréwno na rynku globalnym, jak
i rynkach lokalnych.

Pod koniec kwartatu odnotowano korekty cen pszenicy i kukurydzy na rynku europejskim
i amerykanskim. Wptyw na wielko$¢ popytu na zboza miaty m. in. ruchy spoteczne w Pétnocnej Afryce
i na Srodkowym Wschodzie.
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Eksperci Miedzynarodowej Rady Zbozowej przewidujg, ze w sezonie 2011/2012 nastgpi wzrost
produkcji zbdz na swiecie o 79 min ton. Produkcja przekroczyé moze 1 805 min ton tj. poziom wyzszy
niz osiggnieto w rekordowym sezonie 2008/2009. Prognozy Rady opierajg sie przede wszystkim na
oczekiwanym wzroscie globalnej powierzchni upraw o 4% do 537 miIn ha. Najwiekszy wzrost
produkcji oczekiwany jest w Rosji, USA i Unii Europejskie;j.

Zapotrzebowanie na zboza w sezonie 2010/2011 oszacowane zostato na 1 788 min ton. Na kolejny
sezon 2011/2012 Rada przewiduje dalszy wzrost popytu do 1 808 min ton.

Globalne zapasy na poczatku przysztego sezonu 2011/2012 spadng do 341 min ton, najnizszego
poziomu od trzech lat. Bilans swiatowy bedzie sprzyjat utrzymywaniu sie wysokich cen zbéz.

Tendencje na Swiatowym rynku zbdz, sytuacja na rynku roslin oleistych oraz czynniki regulacyjne,
w tym decyzja Rosji oraz Ukrainy odnosnie polityki handlowej, po 1 lipca 2011 roku nadal beda
ksztattowac nastroje na gietdach zbéz.

Rynek nawozdw azotowych

Dla rynkéw nawozowych | kwartat roku kalendarzowego jest najlepszym w ciggu catego roku. Okres
ten jest poczatkiem sezonu wegetacyjnego roslin. W tym terminie wystepuja najwieksze aplikacje
nawozow.

Ceny nawozéw w |l kwartale roku obrotowego 2010/11 kontynuowaty trwajacy juz od 3 kwartatow
trend wzrostowy, w ramach ktérego ceny wzrosty po kilkadziesigt procent w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego ( od 25% do blisko 50% w zaleznosci od produktu i rynku).

Na zachowanie rynku nawozowego miaty wptyw zdarzenia polityczno-spoteczne w Afryce Pétnocnej.
Jeden z czotowych producentéw tego regionu zmuszony byt do zamkniecia zaktadu produkcyjnego
a za sprawa miedzy innymi agresywnej polityki cenowej egipskich producentéw nawozéw ceny
mocznika w ostatnim miesigcu kwartatu obnizyty sie o blisko 10-20%. Oczekuje sie ze ta korekta
cenowa wyznaczyta tegoroczne minima i rynek powréci do wczeséniej obserwowanego trendu.

W analizowanym okresie odnotowano dwa istotne z punktu widzenia rynku nawozowego wydarzenia
w zakresie fuzji i przeje¢. Na amerykanskim rynku firma K+S Canada Holdings Inc przejeta Potash One
Inc. Na europejskim natomiast Koch Fertiliser Ltd przejat J&H Bunn Ltd.

Regulacje prawne

Jednostka Dominujgca uzyskata w styczniu 2011 roku certyfikat klasyfikacyjny Instytutu Przemystu
Organicznego (IPO) na nawdéz WE Azotan amonu 34% N (saletra amonowa) uprawniajgcy
do przewozu przedmiotowego nawozu jako towaru neutralnego, co oznacza ze do przewozéw ww.
produktu nie ma zastosowania Regulamin dla miedzynarodowego przewozu kolejami towaréw
niebezpiecznych (RID) oraz europejska umowa dotyczgca miedzynarodowego przewozu drogowego
towardw niebezpiecznych (ADR). Certyfikat jest wainy do chwili nowelizacji przepiséow
transportowych lub wprowadzenia zmian majgcych wptyw na wtasnosci fizykochemiczne saletry.

Rok 2011 jest ostatnim rokiem, w ktéorym rynek UE bedzie chroniony przed importem RSM.
W grudniu przestanie obowigzywa¢ cto antydumpingowe natozone na import towaru pochodzacego
z Algierii, Biatorusi, Rosji i Ukrainy.

Wyniki Segmentu Agro

W Il kwartale roku obrotowego 2010/11, Segment Agro osiggnat wynik operacyjny (uwzgledniajacy
transakcje miedzy segmentami) w wysokosci 194,3 min zt, wobec 36,3 min zt
w analogicznym kwartale roku 2009/10.
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Tabela 2: Sprawozdanie z catkowitych dochoddéw Segmentu Agro za okres lll kwartatu i 9 miesiecy
zakonczony 31 marca 2011 roku i 31 marca 2010 roku (tys. zt)

01.07.2010-

01.10.2010-

01.01.2011-

01.01.2010-

01.07.2010-

01.07.2009-

30.09.2010  31.12.2010  31.03.2011  31.03.2010 ZMana% LR AT 31.03.2011  31.03.2010 | 2™Mana%
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 7 8 9=(7-8)/8
324888 480319 714298 532 200 34,2% :;g.cmdy segmentu, w 1519505 | 1271845 19,5%
215 366 357 002 478 940 347 521 37,8% | Sprzedaz zewnetrzna 1051 308 797 307 31,9%
109 522 123317 235358 184 679 27,4% | OProty wewnetrzne miedzy 468 197 474538 1,3%
Segmentaml
(333 741) (465 606) (519 949) (495 864) 4,9% | Koszty segmentu, w tym : (1319296) | (1236441) 6,7%
(201 332) (293 815) (246 448) (268 150) 8,19 | Kosztwiasny sprzedazy na (741 595) (670 112) 10,7%
rzecz klientéw zewnetrznych
(106 057) (138 657) (240 232) (199 996) 20,1% | OProty wewnetrzne miedzy (484 946) (497 154) -2,5%
segmentami
(26 352) (33 134) (33 269) (27 718) 20,0% | Koszty sprzedazy (92 755) (69 175) 34,1%
(8 853) 14713 194 349 36336 434,9% | zysk (strata) segmentu 200 209 35404 465,5%
7362 8 460 9606 6911 39,0% | Amortyzacja 25428 18731 35,8%
Zysk (strata) segmentu
(1491) 23173 203 955 43247 371,6% | powiekszona o amortyzacje 225637 54135 316,8%
[EBITDA]
18310 23918 2529 11562 -78,1% | CAPEX 44757 53175 -15,8%
Sprzedaz produktow na
333 435 495 469 5,3% | rzecz klientéw zewnetrznych 1263 1176 7,4%
(tys. ton)

Gtéwnymi produktami handlowymi Segmentu Agro sg nawozy azotowe: saletra amonowa, mocznik,
RSM i siarczan amonu.

Pozostate produkty handlowe Segmentu Agro obejmujg: wode amoniakalng, amoniak, wodér, kwas
azotowy, azot ciekly, powietrze pomiarowe, azotan magnezowy, dwutlenek wegla, suchy l4d.

W Segmencie Agro realizowana jest rowniez sprzedaz towardow (gtéwnie nawozy) i materiatéw

(np. siatki katalityczne z instalacji segmentu) oraz sprzedaz ustug wtasnych.

Przychody zewnetrzne Segmentu Agro wg grup produktowych:

1.01.2011-31.03.2011

1.01.2010-31.03.2010

Wyszczegdlnienie Wartose Wartose Struktura Zmiana
[tys.zt] [tys.zt]
1 2 3 4 5 6=(2-4)/4
Gtéwne produkty handlowe 449 356 93,8% 325353 93,6% 38,1%
Pozostate produkty handlowe 7 215 1,5% 4983 1,4% 44,8%
Inne przychody Segmentu 22 369 4,7% 17 185 4,9% 30,2%
Razem 478 940 100,0% 347 521 100,0% 37,8%

Przychody zewnetrzne Segmentu Agro w raportowanym
(w warunkach poréwnywalnych) od zrealizowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego
0 131,4 min zt, tj. 0 37,8% (r/r), przy kosztach wtasnych sprzedazy nizszych o 21,7 min zt, tj. 0 8,1%
(r/r) oraz kosztach sprzedazy wyzszych 0 5,5 min zt, tj. 0 20,0% (r/r).

okresie wyniosty 478,9 min zt i byly wyisze

W Il kwartale roku obrotowego 2010/11, w relacji do analogicznego kwartatu roku ubiegtego,
wzrosty wolumeny sprzedazy:

* RSM o0 13,8%;
e Saletry amonowej o 8,1%.
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Natomiast w przypadku mocznika nawozowego sprzedaz w ujeciu ilosSciowym byta na poziomie

analogicznego kwartatu roku ubiegtego, a sprzedaz siarczanu amonu byta nizsza o 33,6%.

Nizsza

sprzedaz siarczanu amonu wynikata z przesuniecia harmonogramu dostaw.

Udziat eksportu w przychodach zewnetrznych Segmentu Agro:

Udziat eksportu w %

Wyszczegdlnienie 1.01.2011- 1.01.2010-
31.03.2011 31.03.2010
1 2 3
Gtéwne produkty handlowe 16,7% 20,9%
Pozostate produkty handlowe 9,5% 10,4%
Inne przychody Segmentu 0,8% 0,7%
Przychody ogdétem segmentu 15,9% 19,8%

W raportowanym okresie naktady inwestycyjne (,CAPEX”) w Segmencie Agro wyniosty 2,5 min zt
i byty nizsze 0 9,1 min zt od zrealizowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Najwieksze naktady w raportowanym okresie poniesiono na zadania:

¢ Przebudowa instalacji usuwania CO, z gazu do syntezy amoniaku (linia i linia I1),
* Modernizacja ciggu produkcyjnego tlenownia-amoniak-mocznik.

Komentarz segmentowy — Segment Chemia

Koniunktura dla produktow Segmentu Chemia

Rynek Melaminy

W Il kwartale roku obrotowego 2010/2011 roku europejski rynek melaminy pozostawat stabilny.
Problemy produkcyjne, ktére dotknety europejskich producentéw oraz nowe wytwdrnie melaminy
zlokalizowane w Trynidadzie i Katarze w poprzednim kwartale zostaty rozwigzane.

W styczniu 2011 roku Jednostka Dominujgca zakoriczyta negocjacje cen melaminy na | kwartat 2011
roku. Na podstawie dostepnych publikacji szacuje sie, ze podwyzki cen w Europie wyniosty okoto
14 % w stosunku do kwartatu poprzedniego.

Pod koniec marca 2011 roku Jednostka Dominujgca rozpoczeta negocjacje cen na kolejny kwartat
2011 roku. Oczekiwania strony kupujgcej odnosity sie do redukcji cen na poziomie 15 % w stosunku
do cen uzyskanych w | kwartale 2011 roku. Argumentacjg dla oczekiwan kupujgcych jest wieksza
dostepnos$¢ produktu na rynku. Niemniej jednak oczekuje sie, e nastepnym okresie
sprawozdawczym rynek melaminy powinien pozostac stabilny.

Rynek kaprolaktamu

Il kwartat roku obrotowego 2010/2011 to okres kontynuacji wzrostéw cen kaprolaktamu. Wzrost
cen kontraktowych kaprolaktamu na przestrzeni kwartatu przedstawiat sie nastepujgco - 2 900 USD/t
w styczniu, 3300 USD/t w lutym i 3570 USD/t w marcu. Poziom cen produktu stymulowany byt
bardzo wysokim popytem na Dalekim Wschodzie, cenami benzenu, wysokimi cenami substytutow
poliamidéw, m.in. bawetny, poliestru oraz politykg Rzadu Chin w zakresie ograniczenia importu
poliamidu PA-6 (produkt z przetwdrstwa kaprolaktamu).

Nalezy podkresli¢, iz producenci zlokalizowani w Chinach nie s3 w stanie zaspokoi¢ potrzeb
chinskiego rynku na kaprolaktam, stad Chiny pozostang importerem netto kaprolaktamu.

Wydarzeniami o szczegélnym znaczeniu dla rynku byt ogtoszony dwukrotnie przez producentéw
kaprolaktamu stan sity wyzszej. W przypadku jednego - z powodu przerw produkcji
ktore nastgpity ze wzgleddw technicznych, a drugiego - z powodu przerwy w dostawach benzenu
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i propylenu. Z kolei nastepstwa trzesienia ziemi, zmusity rowniez japonskiego producenta
do ograniczenia produkcji kaprolaktamu.

Rynek nadtlenku wodoru

W Il kwartale roku obrotowego 2010/2011 rynek nadtlenku wodoru charakteryzowat sie wyraznymi
oznakami ozywienia. Zapoczgtkowana w roku 2009 z powodu kryzysu redukcja zdolnosci
produkcyjnych nadtlenku wodoru w Europie (o okoto 10%) w potgczeniu ze zdecydowanie szybszym
niz przewidywano ozywieniem w branzach zuzywajgcych produkt, skutkowata w Il kwartale roku
obrotowego 2010/2011 zwiekszonym popytem i wzrostem cen.

Decydujacym dla wzrostdw na rynku nadtlenku wodoru byt wyzszy od oczekiwan popyt ze strony
sektora celulozowo-papierniczego w 2010 roku. Oczekuje sie ze wysoki poziom popytu ze strony tej
branzy zostanie utrzymany do korica 2011 roku.

Jednostka Dominujgca ze zdolnosciami 10 tys. ton/rok (w przeliczeniu na 100% H,0,) jest najdalej
usytuowanym na wschdd Europy Zrédtem produktu i jednoczesnie oddalonym o 650 km
od najblizszej konkurencji. Sytuacja taka daje przewage konkurencyjng na rynkach sasiadujgcych
z Polska. Jednostka Dominujgca pozostaje jedynym producentem nadtlenku wodoru w Polsce.
Krajowy rynek tego produktu jest szacowany na poziomie 14 tys. ton (w przeliczeniu na 100% H,0,).

Rynek AdBlue®

Europejski rynek AdBlue® jest determinowany z jednej strony przez restrykcyjne ustawodawstwo UE
w zakresie ograniczenia emisji dwutlenku wegla, z drugiej zas strony jest to rynek coraz bardziej
konkurencyjny, co prowadzi do wzrostu iloSci nowych mieszalni mocznika oraz moze skutkowadé
‘erozjg’ marz w kolejnych latach. Ustawodawstwo UE w zakresie ograniczenia emisji CO, i innych
szkodliwych zwigzkow sukcesywnie zaostrza normy. Od 1 stycznia 2011 roku, zgodnie z decyzjg
Ministra Infrastruktury obowigzuje norma Euro 5 - wkrdotce ma obowigzywa¢ norma Euro 6.
Zaostrzenie wymagan w zakresie emisji szkodliwych dla srodowiska zwigzkéw powinno zwiekszy¢
popyt na AdBlue® (produkt ten dzieki zastosowaniu technologii SCR w silnikach spalinowych
ogranicza emisje podtlenkdéw azotu w spalinach).

Wolumen sprzedazy AdBlue® uzalezniony jest scisle od sytuacji na rynku ustug transportowych,
a w szczegolnosci od wzrostu udziatu samochoddw spetniajgcych normy Euro. Obecnie obserwuje sie
dynamiczny wzrost sprzedazy nowych samochoddéw ciezarowych (spetniajgcych normy Euro),
co powinno dobrze rokowac dla ilosciowego wzrostu rynku AdBlue®. Normy Euro poza samochodami
ciezarowymi o tonazu powyzej 16 ton majg réwniez zastosowanie w segmencie barek, statkéw
srodlagdowych i morskich oraz lokomotyw tworzac kolejny duzy segment konsumentéw
przemystowych dla AdBlue®.

Jako najwiekszy w regionie producent mocznika i czotowy polski dostawca AdBlue® — Jednostka
Dominujaca posiada zdolnosci produkcyjne potrzebne do zaspokojenia ciggle rosngcego popytu
na produkt.
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Reqgulacje prawne w miedzynarodowym handlu produktami Segmentu Chemia

Melamina

Wprowadzone 15 listopada 2010 roku tymczasowe cta antydumpingowe na melamine importowang
z Chin na obszar Unii Europejskiej zostaty zweryfikowane przez Komisje Europejskg i przedtozone
Komitetowi Antydumpingowemu jako rekomendacja ostatecznych srodkéw. Wynik gtosowania
Komitetu w dniu 31 marca 2011 roku byt pozytywny dla przemystu europejskiego i oznacza natozenie
srodkow ostatecznych, ktére bedg obowigzywac przez okres kolejnych 5 lat.

Warto$¢ cta tymczasowego na poziomie 45% - 49% obowigzujgcego trzech indywidualnych
producentéw zostata zamieniona na warto$¢ stanowigcy réznice pomiedzy ustalong minimalng cene
importowg (MIP) okreslong na poziomie 1 153 EUR /t a ceng CIF granica UE. Jesli cena CIF granica UE
dla wspomnianych producentéw jest rowna lub wyzsza od ustalonej ceny MIP wdwczas cto
nie obowigzuje.

Cto w wysokosci 65% obowigzujgce pozostatych chirskich producentéw zostato ustalone na statym
poziomie 415 EUR /t do ceny CIF granica UE (ad walorem).

Kaprolaktam

Trwajgce od kwietnia 2010r postepowanie antydumpingowe, dotyczace kaprolaktamu
importowanego z Unii Europejskiej oraz USA, ktorego zakonczenie przewidziane jest na pazdziernik
2011 roku nie wptyneto na zachowania kupujgcych i ich gotowos$¢ do akceptacji rekordowo wysokich
cen. 25 stycznia 2011 roku opublikowane zostaty tymczasowe stawki celne. Cta dla producentéw
europejskich wynosza od 4,3% do 25,5%, za$ dla producentéw amerykanskich od 6,6% do 24,2%.

Wyniki Segmentu Chemia

W 1l kwartale roku obrotowego 2010/11 Segment Chemia osiggngt wynik operacyjny
(uwzgledniajacy transakcje miedzy segmentami) w wysokosci 76,4 min zt, wobec straty (-)2,3 min zt
w analogicznym kwartale roku 2009/10.

Tabela 3: Sprawozdanie z catkowitych dochodéw Segmentu Chemia za okres Ill kwartatu i 9 miesiecy
zakonczony 31 marca 2011 roku i 31 marca 2010 roku (tys. z1)

01.07.2010- 01.10.2010- 01012011 01.012010- . Wrsacaeabinienie 01.07.2010- 01.07.2009- | .
30.09.2010  31.12.2010  31.03.2011  31.03.2010 © yszczeg 31.03.2011  31.03.2010 °
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 7 8 9=(7-8)/8
262588 387741 517 446 360 266 43,6% r;::_cmdy segmentu, w 1167775 033 751 25,1%
219 830 262 982 354 060 245 331 44,3% | Sprzedaz zewnetrzna 836 873 673 120 24,3%
42759 124 758 163 385 114 935 42,29 | OProty wewngtrzne migdzy 330902 260 631 27,0%
Segmentaml
(275 855) (365 078) (441 046) (362 590) 21,6% | Koszty segmentu, w tym : (1081 979) (992 262) 9,0%
(204 486) (232 337) (251 995) (222 601) 13,29 | KOszt wiasny sprzedazy na (688 818) (667 033) 3,3%
rzecz klientéw zewnetrznych
(62332) (123 779) (178 077) (130376) 36,6% | Obroty wewngtrzne miedzy (364 188) (296 581) 22,8%
Segmentaml
(9.037) (8 962) (10 974) (9613) 14,2% | Koszty sprzedazy (28 973) (28 648) 1,1%
(13 266) 22 662 76 400 (2324) - | Zysk (strata) segmentu 85 796 (58 511) -
7179 7260 11221 8375 34,0% | Amortyzacja 25 660 24 415 5,1%
Zysk (strata) segmentu
(6 087) 29922 87621 6051 1347,8% | powigkszona o amortyzacje 111 456 (34 096) -
[EBITDA]
21233 81153 21636 10 486 106,3% | CAPEX 124 022 160 406 22,7%
Sprzedaz produktéw na
67 77 107 104 3,0% | rzecz klientéw zewnetrznych 251 297 -15,5%
(tys. ton)
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2

Gtéwnymi produktami Segmentu Chemia sg: melamina, kaprolaktam, nadtlenek wodoru, mocznik

oraz AdBlue®.

W ofercie handlowej Segmentu Chemia znajdujg sie rowniez produkty takie jak: cykloheksanon,
cykloheksan, przedgon alkoholowy oraz towary chemiczne i materiaty, w tym siatki katalityczne.

Przychody zewnetrzne Segmentu Chemia wg grup produktowych:

Wartosc

1.01.2011-31.03.2011

Wartosc

1.01.2010-31.03.2010

Wyszczegdlnienie [tys.zi] Struktura [tys.z1] Struktura
1 2 3 4 5 6=(2-4)/4
Gtéwne produkty handlowe 349 904 98,8% 238 054 97,0% 47,0%
Pozostate produkty handlowe 221 0,1% 1492 0,6% -85,2%
Inne przychody Segmentu 3935 1,1% 5785 2,4% -32,0%
Razem 354 060 100,0% 245 331 100,0% 44,3%

Przychody zewnetrzne Segmentu Chemia w raportowanym okresie wyniosty 354,1 min zt i byty
wyzsze (w warunkach poréwnywalnych) od zrealizowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego
0 108,7 min zt, tj. 0 44,3% (r/r) przy kosztach wtasnych sprzedazy wyzszych o 29,4 min zt, tj. 0 13,2%
(r/r) oraz kosztach sprzedazy wyzszych o 1,4 min zt, tj. 0 14,2% (r/r).

W raportowanym okresie dynamika wolumendw sprzedazy gtdwnych produktéw w relacji
do analogicznego kwartatu roku 2009/10 wyniosta:

e 110,8% w przypadku kaprolaktamu;

e 104,5% w przypadku nadtlenku wodoru;

e 103,6% w przypadku AdBlue®;
e 101,4% w przypadku mocznika;
* 103,8% w przypadku melaminy.

Udziat eksportu w przychodach zewnetrznych Segmentu Chemia:

Udziat eksportu w %

Wyszczegblnienie 1.01.2011- 1.01.2010-
31.03.2011 31.03.2010
1 3
Gtéwne produkty handlowe 74,3% 75,4%
Pozostate produkty handlowe 0,0% 85,0%
Inne przychody Segmentu 98,2% 68,9%
Przychody ogétem segmentu 74,5% 75,3%

W raportowanym kwartale naktady inwestycyjne (,CAPEX”) w Segmencie Chemia wyniosty 21,6 min
zt i w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego byty wyzsze o 11,1 min zt. Wzrost ten wynika
gtéwnie z realizacji zadania inwestycyjnego pn. ,Modernizacja ciggu produkcyjnego tlenownia-

amoniak-mocznik”.
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Komentarz segmentowy — Segment Energetyka

Wyniki Segmentu Energetyka

W Il kwartale roku obrotowego 2010/2011 Segment Energetyka osiggnat wynik operacyjny
(uwzgledniajgcy transakcje miedzy segmentami) w wysokosci 22,7 min zt, wobec 33,0 min zt
w analogicznych 3 miesigcach roku 2010.

Tabela 4: Sprawozdanie z catkowitych dochodéw Segmentu Energetyka za okres Il kwartatu
i 9 miesiecy zakonczony 31 marca 2011 roku i 31 marca 2010 roku (tys. zt)

01.07.2010-  01.10.2010-  01.01.2011- 01.01.2010- . . Wyszezerinienie 01.07.2010-  01.07.2009- | . .
30.09.2010  31.12.2010  31.03.2011  31.03.2010 ° yszczeg 31.03.2011 | 31.03.2010 °
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 7 8 9=(7-8)/8
287017 371024 429 656 380 675 12,9% :::fh“" segmentu, w 1087697 | 1028313 5,8%
8065 26381 25586 9249 176,6% | Sprzeda: zewnetrzna 60032 21004 185,8%
278952 344 643 404 070 371426 8,89 | OProty wewnetrzne migdzy 1027 665 1007 309 2,0%
segmentami
(270 895) (354 328) (406 935) (347 642) 17,1% | Koszty segmentu, w tym : (1032 158) (968 147) 6,6%
(8 053) (24 166) (22 314) (6 247) 257,195 | KOszt whasny sprzedazy na (54 533) (19 412) 180,9%
rzecz klientéw zewnetrznych
(262 839) (330 160) (384 622) (341 384) 12,7% | OProty wewnetrzne miedzy (977 621) (948 709) 3,0%
segmentami
(3) (2) 1 (11) - | Koszty sprzedazy (4) (26) -84,6%
16122 16 696 22721 33033 -31,2% | Zysk (strata) segmentu 55539 60 166 7,7%
2612 2659 2877 2362 21,9% | Amortyzacja 8148 5738 42,0%
Zysk (strata) segmentu
18734 19 355 25598 35395 -27,7% | powiekszona o amortyzacje 63 687 65904 -3,4%
[EBITDA]
14359 17503 23847 16 494 44,6% | CAPEX 55709 69192 -19,5%
Sprzedaz na rzecz klientéow
15379 47306 48 205 2040 | 2263,5% | zewnetrznych energii 110 890 6231 | 1679,6%
elektrycznej (MWh)
Sprzedaz na rzecz klientéow
89 941 329 298 373121 402 709 -7,3% | zewnetrznych energii 792 360 789 404 0,4%
cieplnej (G))
) ) ) ) _ | Prawa majatkowe-energia : ) )
elektryczna z kogeneracji

Gtéwnymi produktami handlowymi Segmentu Energetyka s3: energia elektryczna, energia cieplna,

nosniki ciepta. Pozostate produkty handlowe to: pozostate media.

W Segmencie tym realizowana jest rowniez sprzedaz praw majatkowych (Swiadectwa pochodzenia
energii elektrycznej z kogeneracji) oraz sprzedaz ustug wtasnych.

Przychody zewnetrzne Segmentu Energetyka wg grup produktowych:

1.01.2011-31.03.2011

1.01.2010-31.03.2010

Wyszczegdlnienie Wartosc Struktura Wartose Struktura Zmiana
o tysa]l _ ftys2t] o
1 2 3 4 5 6=(2-4)/4
Gtéwne produkty handlowe 22 807 89,1% 9019 97,5% 152,9%
Pozostate produkty handlowe 348 1,4% 84 0,9% 316,3%
Inne przychody Segmentu 2431 9,5% 146 1,6% 1558,6%
Razem 25 586 100,0% 9 249 100,0% 176,6%

Przychody zewnetrzne Segmentu Energetyka w raportowanym okresie wyniosty 25,6 min zt
i byty wyzsze (w warunkach poréwnywalnych) od zrealizowanych w analogicznym okresie roku
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ubiegtego 0 16,3 min zt, tj. 0 176,6% (r/r), przy kosztach wtasnych sprzedazy wyzszych o 16,1 min zt,
tj. 0 257,1% (r/r) oraz kosztach sprzedazy nizszych 0 0,01 min zt.
Wszystkie przychody Segmentu Energetyka dotyczg sprzedazy krajowej.

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2011 roku w Segmencie Energetyka poniesiono naktady
inwestycyjne (,CAPEX”) w wysokosci 23,8 min zt i byty wyisze o 7,1 min zt od zrealizowanych
w analogicznym kwartale roku 2010. Najwieksze naktady w raportowanym okresie poniesiono
na zadanie pn. ,,Budowa instalacji odsiarczania spalin”.

Komentarz segmentowy — Pozostata Dziatalnos¢

Wyniki Segmentu - Pozostata Dziatalnos¢

W Il kwartale roku obrotowego 2010/11 Segment Pozostata Dziatalnos¢ osiggnat strate operacyjna
(uwzgledniajgcy sprzedaz miedzy segmentami) w wysokosci (-)8,9 min zt, wobec zysku 1,4 min zt
w analogicznych 3 miesigcach roku 2010.

Tabela 5: Sprawozdanie z catkowitych dochodéw Segmentu Pozostata Dziatalnos¢ za okres Il
kwartatu i 9 miesiecy zakoriczony 31 marca 2011 roku i 31 marca 2010 roku (tys. zf)

01.07.2010-  01.10.2010- 01.01.2011- 01.01.2010- 01.07.2010- | 01.07.2009-

30.09.2010  31.12.2010  31.03.2011  31.03.2010 Zmana% WyszczegSlnienie 31.03.2011 31032010 ZMana%
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 7 8 9=(7-8)/8
37636 9936 67 841 18 042 276,0% r;:’_cmdy segmentu, w 115 413 49 696 132,2%
28514 1871 47114 2456 | 1818,3% | Sprzedaizewnetrzna 77 499 9003 760,8%

9122 8065 20727 15586 33,0% | OProty wewnetrzne miedzy 37914 40693 6,8%
Segmentaml
37543 5221 76 722 16 660 360,5% | Koszty segmentu, w tym : 119486 49 622 140,8%
( ) ( ) ( ) ( ) ) y seg| , Wty ( ) ( ) )
(28 398) 2976 (56 104) (1779) | 3055,5% | Kos7twiasny sprzedazy na (81 526) (8 859) 820,3%
rzecz klientéw zewnetrznych
(9 127) (8 187) (20 609) (14 870) 38,6% | OProty wewnetrzne miedzy (37 923) (40727) 6,9%
Segmentaml
(18) (10) (9) (11) -25,0% | Koszty sprzedazy (37) (36) 2,8%
93 4715 (8 881) 1382 - | Zysk (strata) segmentu (4 073) 74 -
2432 2541 2843 1997 42,4% | Amortyzacja 7816 5699 37,1%
Zysk (strata) segmentu
2525 7 256 (6 038) 3379 - | powigkszona o amortyzacje 3743 5773 -35,1%
[EBITDA]
1029 1394 1876 2968 36,8% | CAPEX 4299 8453 -49,1%

Gtéwnymi produktami handlowymi Segmentu Pozostata Dziatalno$¢ sg: worki z folii, folia, worki
Smieciowe.

Pozostatymi produktami handlowymi Segmentu Pozostata Dziatalnos¢ s3g: materiaty i jednostki
redukcji emisji ERU.

Ponadto zakwalifikowano tu sprzedaz ustug z obszaréw nie ujetych w segmentach Agro, Chemia
i Energetyka oraz przychody, koszty spdétek REMZAP Sp. z 0.0. i PROZAP Sp. z 0.0. oraz korekty
wynikajgce z konsolidacji sprawozdan tych spétek z Jednostkg Dominujaca.

PROZAP Sp. z o0.0. podpisata nowg umowe na wykonanie dokumentacji i organizacje dostaw
w ramach projektu budowy nowej instalacji z sektora nawozowego w Arabii Saudyjskiej.
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Inne informacje dotyczgce dziatalnosci Jednostki Dominujgcej

W Il kw. roku obrotowego 2010/2011 w Jednostce Dominujgcej przeprowadzonych zostato tacznie
13 kontroli zewnetrznych (w tym 8 przez Panistwowg Powiatowg Inspekcje Sanitarng). Decyzje,
nakazy, polecenia wydane przez organy kontroli zewnetrznej Jednostka Dominujgca realizuje
na biezgco. Na dzien 31 marca 2011 roku zadne z postepowan kontrolnych nie zakonczyto sie
natozeniem kary pienieznej.

4. Stanowisko Zarzgdu Jednostki Dominujgcej 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 Jednostki Dominujgcej osob zarzgdzajgcych
i nadzorujgcych

Liczba akcji na dzieri Zmiany w stanie posiadania \ Liczba akcji na dzier
Wyszczegdlnienie (sktad oséb | przekazania raportu przekazania raportu

zarzadzajacych i za | pétrocze za Il kwartat

nadzorujacych na 13.05.2011) 2010/2011 Nabycie 2010/2011
(28.02.2011) (13.05.2011)

Osoba zarzadzajaca

Osoba zarzadzajaca 195 0 0 195
Osoba zarzadzajaca 547 0 0 547
Osoba zarzadzajaca 0 0 0 0
Osoba zarzadzajaca 0 0 0 0
Osoba zarzadzajaca 0 0 0 0
Osoba zarzadzajaca 0 0 0 0
Osoba zarzadzajaca 0 0 0 0
Osoba zarzadzajaca 0 0 0 0
Osoba nadzorujaca

Osoba nadzorujaca 824 0 0 824
Osoba nadzorujaca 0 0 0 0
Osoba nadzorujaca 0 0 0 0
Osoba nadzorujaca 0 0 0 0
Osoba nadzorujaca 0 0 0 0
Osoba nadzorujaca 0 0 0 0

6. Informacje o postepowaniach toczgcych sie przed  sgdem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji

Zarzad Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A. w zwigzku z otrzymaniem decyzji Komisji Nadzoru
Finansowego z dnia 14 wrzesnia 2010 roku utrzymujacej w mocy decyzje Komisji Nadzoru
Finansowego z dnia 10 marca 2010 roku, nakfadajacg 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 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, kare pieniezng w wysokosci
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150 000 zt z tytutu nie przekazania KNF, spotce prowadzgcej rynek regulowany i do publicznej
wiadomosci informacji poufnej o wystawieniu w 2008 roku na rzecz bankdw opcji kupna, w dniu
26 pazdziernika 2010 roku zaskarzyt powyzszg decyzje do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego
w Warszawie.
W dniu 12 kwietnia 2011 roku przed Wojewddzkim Sgdem Administracyjnym w Warszawie zapadt
wyrok oddalajagcy skarge, w zwigzku z czym Jednostka Dominujgca dnia 14 kwietnia 2011 roku
wystgpita o sporzadzenie pisemnego uzasadnienia celem rozwazenia ztozenia skargi kasacyjne;j.

Warto$¢  wszystkich prowadzonych przez Grupe spraw sadowych, administracyjnych
lub prowadzonych przed innymi organami byta nizsza niz 10% kapitatéw witasnych Grupy (wg stanu
na dzien 31 marca 2011 roku).

7. Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 marca 2011 roku spoétki zalezne i stowarzyszone Zaktaddéw
Azotowych ,Putawy” S.A. nie zawieraty transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach
niz rynkowe.

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

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31 marca 2011 roku spétki zalezne
i stowarzyszone Zaktadéw Azotowych ,Pufawy” S.A. nie udzielaty poreczen, kredytéow, gwarancji
innym podmiotom, gdzie wartos$¢ poreczen , kredytdéw i gwarancji stanowi rownowartos¢ co najmniej
10% kapitatow wtasnych Grupy.

9. Inne informacje, ktére zdaniem Zarzgdu Jednostki Dominujgcej sqg istotne dla oceny sytuacji
kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowegqo i ich zmian, oraz informacje istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

Zawarcie Polisy Ubezpieczenia Odpowiedzialnosci Cywilnej Cztonkow Wtadz Spotek

W dniu 26 stycznia 2011 roku podpisano Polise Ubezpieczenia Odpowiedzialnosci Cywilnej Cztonkéw
Wtadz Spotek. Okres ubezpieczenia: 01 Ilutego 2011 roku - 31 stycznia 2012 roku.
Suma gwarancyjna: 100000 000 zt na jedno i wszystkie roszczenia w okresie ubezpieczenia.
Ubezpieczeni sg Cztonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej, Prokurenci i wskazani Pracownicy Jednostki
Dominujacej podczas wykonywania funkcji zarzadczych lub nadzorczych. Zakres ubezpieczenia:
odpowiedzialnos¢ cywilna z tytutu petnionej funkcji.

Zawarcie Aneksu do Umowy Poreczenia
W zwigzku z terminowag sptatg przez BBM Sp. z o.0. rat kredytu inwestycyjnego, zgodnie z Aktem
Notarialnym z dnia 23 grudnia 2005 roku, w dniu 20 stycznia 2011 roku zostat podpisany Aneks

Nr 6 do Umowy Poreczenia zmniejszajacy wysokosé zobowigzan Jednostki Dominujgcej wobec banku
z kwoty 3 230 000 USD do kwoty 2 730 000 USD.
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Srodki unijne

W dniu 4 maja 2011 roku Jednostka Dominujgca zawarta Umowe z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Warszawie o dofinansowanie projektu ,Budowa instalacji
redukcji NO, na kottach OP-215 nr 4 i 5 w Zaktadach Azotowych ,Putawy” S.A.”. Planowany koszt
projektu to 19 680 000 zf, natomiast kwota dofinansowania to 4 800 000 zt.

Umowy Kredytowe

W dniu 12 stycznia 2011 roku zostat podpisany z BZ WBK S.A. Aneks Nr 2 do Umowy kredytu
w rachunku biezgcym z limitem na poziomie 20 000 000 zt, zgodnie z ktérym nastgpito przedtuzenie
okresu kredytowania do 30 listopada 2011 roku oraz poprawa warunkow kosztowych kredytu.

Ponadto w raportowanym kwartale CTL ,Kolzap” Sp. z o0.0. przedtuzyta umowe z Bankiem
Spétdzielczym w Nateczowie na kredyt w wysokosci 1 200 000 zt.

Wyniki osiggniete na transakcjach zabezpieczajgcych ryzyko kursowe

W Il kwartale roku obrotowego 2010/2011 zostato rozliczonych tacznie 61 transakcji
zabezpieczajacych z wynikiem (+) 4 640 157,81 zt (w tym 44 % wyniku dotyczy transakcji EUR).
Wycena 67 transakcji zabezpieczajacych otwartych na dzien 31 marca 2011 roku, wyniosta
(+) 1668 786,02 zt. Wptyw transakcji zabezpieczajgcych na wynik za 9 miesiecy roku obrotowego
2010/2011 byt dodatni i wynidst 14 625 125,68 zt w tym:

(+) 12978 263,02 zt z tytutu transakcji zrealizowanych,

(+) 1668786,02 zt ztytutu wyceny na dzier 31 marca 2011 roku transakcji otwartych,

(-) 21 923,36 zt wyksiegowanie wyceny transakcji otwartych na dziert 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 wytgcznie ryzyko spadku wartosci przychoddéw
walutowych. W okresie sprawozdawczym zawierano wytgczenie transakcje typu ,forward”.

Transakcje zabezpieczajgce ryzyko kursowe byty zawierane wytgcznie przez Jednostke Dominujaca.

Lokowanie wolnych srodkéw

Jednostka Dominujgca dysponujgc nadwyzka srodkéw pienieznych lokowata je wykorzystujgc lokaty
bankowe. Odsetki wypracowane z tego tytutu w Ill kwartale roku obrotowego 2010/2011 wyniosty
559 766, 27 zt. Lokowanie odbywato sie na warunkach rynkowych, dla lokat bankowych uzyskiwano
stawki czesto powyzej WIBID-u dla adekwatnego okresu lokaty.

W okresie sprawozdawczym spotki:  PROZAP Sp. z 0.0., REMZAP Sp. z o0.0. oraz BBM Sp. z o.0.
deponowaty $rodki pieniezne na lokatach bankowych, spétka CTL ,Kolzap” lokat bankowych
nie posiadata.

Polityka Personalna

W Il kwartale roku obrotowego 2010/2011, w zakresie realizowanej polityki personalnej w Jednostce
Dominujacej miaty miejsce nastepujgce zdarzenia:

a) Z dniem 1 stycznia 2011 roku na mocy Postanowienia Uktadowego nr 1/2010/6
z 25 pazdziernika 2010 roku uruchomiono podwyzki wynagrodzen zasadniczych i dodatku
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zmianowego jako konsekwencje Porozumienia zawartego w dniu 25 pazdziernika 2010 roku
pomiedzy Zarzadem Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A. a Zaktadowymi Organizacjami
Zwigzkowymi. Podwyzki wynagrodzen zostaty zrealizowane w ramach uzgodnionego
wskaznika przyrostu przecietnego miesiecznego wynagrodzenia na rok obrotowy 2010/2011
na poziomie 3% oraz w ramach kwot funduszu wynagrodzen przyjetego do Planu
finansowego Spotki.

b) W dialogu z Zaktadowymi Organizacjami Zwigzkowymi na temat wskaznika przyrostu
przecietnego miesiecznego wynagrodzenia w roku obrotowym 2010/2011 podtrzymano jego
wysokos¢ na poziomie 3%.

c¢) Kontynuowano prace nad budowag nowego taryfikatora kwalifikacyjnego stanowisk pracy
opartego o kompetencje. Realizacja projektu odbywa sie przy wspdtpracy z zewnetrzng firmg
doradcza.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 roku do 31 marca 2011 roku pozostate spotki
tworzace Grupe Kapitatowa nie dokonywaty zmian w polityce personalnej.

Specjalna Strefa Ekonomiczna ,Starachowice” podstrefa ,Putawy”

W zakresie dziatalnosci prowadzonej w Specjalnej Strefie Ekonomicznej , Starachowice” podstrefa
»Putawy” w analizowanym okresie miaty miejsce nastepujgce istotne zdarzenia:

1.

W styczniu 2011 roku oddano do uzytku inwestycje intensyfikacji zdolnosci produkcyjnej
wytworni mocznika, zrealizowang w ramach zadania inwestycyjnego pod nazwg ,modernizacja
ciggu produkcyjnego tlenownia-amoniak-mocznik”. Przedsiewziecie zostato zrealizowane
w oparciu o udzielone Zaktadom Azotowym ,Putawy” Spdtka Akcyjna w lipcu 2008 roku
zezwolenie

na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w Specjalnej Strefie Ekonomicznej ,Starachowice” —
Podstrefa Putawy.

W dniu 14 stycznia 2011 roku weszto w Zzycie rozporzgdzenie Rady Ministrow zmieniajgce
rozporzgdzenie w sprawie starachowickiej specjalnej strefy ekonomicznej. Na jego mocy zostaty
wtaczone do Specjalnej Strefy Ekonomicznej ,,Starachowice” — Podstrefa Putawy nieruchomosci
o tacznej powierzchni 3,4737ha, bedace w uzytkowaniu wieczystym Zaktaddéw Azotowych
»Putawy” Spdtka Akcyjna. Rozporzadzenie zostato opublikowane w Dzienniku Ustaw Nr 254 poz.
1703 z 30 grudnia 2010 roku. Wtaczenie nowych terenéw w granice SSE ,Starachowice” —
Podstrefa Putawy zostato dokonane w drodze kompensaty, tj. z jednoczesnym wytgczeniem
terendw objetych dotychczas granicami strefy o tgcznej powierzchni 3,2152ha.

W dniu 7 marca 2011 roku Zarzad Specjalnej Strefy Ekonomicznej , Starachowice” S.A. udzielit
Zaktadom Azotowym , Putawy” Spdtka Akcyjna kolejnego zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci
gospodarczej w Specjalnej Strefie Ekonomicznej ,Starachowice” S.A. — Podstrefa Putawy.
W ramach zezwolenia Zaktady Azotowe , Putawy” Spdtka Akcyjna planujg uruchomienie produkcji
statego nawozu na bazie mocznika i siarczanu amonu - PULGRAN® S. Planowane minimalne
kwalifikowane naktady inwestycyjne do poniesienia na terenie Strefy do dnia 30 kwietnia 2013
roku, wynoszg 68 min zt, a minimalny poziom zatrudnienia, do osiggniecia w terminie do 30
czerwca 2015 roku to 35 nowych pracownikéw.
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10. Czynniki i zdarzenia, ktore bedg mialy wplyw na osiggniete przez Grupe wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

* Poziom ceny gazu ziemnego;

e Poprawa sytuacji rynkowej w rolnictwie;

e Ksztattowanie sie kursow walut (USD, EUR);

e Realizacja projektdow o znaczeniu strategicznym dla Grupy;

e Przejecia i akwizycje w branzy przemystu chemicznego;

¢ Mechanizm ksztattowania sie cen ropy naftowej (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.

7z

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej

Tabela 6: Sprawozdanie z catkowitych dochoddw Grupy Kapitatowe] za okres Ill kwartatu i 9 miesiecy
zakonczony 31 marca 2011 roku i 31 marca 2010 roku (tys. z1)

01.07.2010-  01.102010-  01.01.2011-  01012010- . Weacrordinionic w tve ot 01.072010-  01.072009- | .
30.09.2010 31122010  31.03.2011  31.03.2010 o yszczeg ys 2. 31.03.2011  31.03.2010 J
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 7 8 9=(7-8)/8
396 978 618 898 825236 577579 42,99 | Prevchody ze sprzedazy 1841112 1454053 26,6%
produktow
55242 25 940 72394 22774 217,9% | Prevehody ze sprzedazy 153576 44709 243,5%
towardw i materiatow
452 220 644 838 897 630 600 353 49,5% | Przychody ze sprzedazy 1994 688 1498762 33,1%
Koszt wytworzenia
0 0,
(387 191) (523 279) (513 294) (478 689) 7.2% | O damveh produktow (1423764) | (1315918) 8,2%
(53 906) (21 525) (69 439) (19 846) 249,99 | \Vartoscsprzedanych (144 870) (42 582) 240,2%
towardw i materiatow
(441 097) (544 804) (582733) (498 535) 16,9% | Koszt wtasny sprzedazy (1568634) | (1358500 15,5%
11123 100 034 314 897 101818 200,35 | ZYsk (strata) brutto ze 426 054 140 262 203,8%
sprzedazy
() 0szty sprzedaz 0
(35 318) (42 017) (44 193) (37 110) 19,1% | Koszty sprzedazy (121 528) (97 396) 24,89
() oszty ogolnego zarz: u 0
(26 002) (33 598) (28 285) (24 673) 14,6% | Koszty ogélnego zarzad (87 885) (75 354) 16,69
1897 4159 1954 3790 .ag,a9 | Pozostate przychody 8010 7861 1,9%
operacyjne
() ozostate koszty operacyjne 0
(1647) (8 999) (4 842) (1138) 325,5% | P te koszty operacyj (15 488) (5 104) 203,49
2600 2920 4289 5096 -15,8% ::t‘t’zh"dy i koszty finansowe 9809 18 419 -46,7%
Udziat w zyskach (stratach)
jednostek
588 1142 594 572 3,8% | podporzadkowanych 2324 2150 8,1%
wycenianych metoda praw
wtasnosci
(46 759) 23641 244 414 48355 405,5% | zysk (strata) brutto 221296 (9162) -
8342 (6 496) (46 557) (9 756) 377,2% | Podatek dochodowy (44 711) (454) | 9748,2%
(38417) 17145 197 857 38599 a12,6% | ZYsk lstrata) nettoz . 176 585 (9 616) -
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk(Strata) za okres z
- 0 - 0,
(68) (70) (72) (95) 24,2% dziatalnosci zaniechanej 2 (290) 27,6%
(38 485) 17 075 197 785 38 504 413,7% | Zysk (strata) netto za okres 176 375 (9 906) -
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Tabela 7: Sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej na poczatek i koniec okreséw
sprawozdawczych (tys. z)

30.09.2010 31.12.2010 0 zmiana % Wyszczegdlnienie w tys. zt. zmiana %
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 . 8=(3-7)/7
Aktywa
1264 567 1294 694 1276424 1199 289 6,4% Aktywa trwate (dtugoterminowe) 1233 000 3,5%
1166 045 1194177 1204 673 1127274 6,9% Rzeczowe aktywa trwate 1141070 5,6%
- - - - 0,0% Prawo wieczystego uzytkowania gruntu - 0,0%
38461 39426 35487 23206 52,9% Wartosci niematerialne 38328 -7,4%
15031 14 940 13 856 4 640 198,6% Nieruchomosci inwestycyjne 5519 151,1%
18914 20055 20636 18 927 9,0% Udziaty i akcje 18 295 12,8%
26 098 25919 1518 25110 -94,0% Naleznosci handlowe i pozostate 29 682 -94,9%
18 177 254 132 92,4% Aktywa z tytutu podatku odroczonego 106 139,6%
708 416 755 291 1006 577 769 873 30,7% Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 821 896 22,5%
240 562 267 375 282 145 232526 21,3% Zapasy 292 958 -3,7%
- - - - 0,0% Nabyte prawa do emisji - 0,0%
317 047 396 692 473 874 351681 34,7% Naleznosci handlowe i pozostate 429721 10,3%
- 130 262 443 | -40,9% Z'SL‘;ZO”;;@' :gtgt“*” podatku 87 | 201,1%
147 503 89 863 248 453 179 690 38,3% Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 99 095 150,7%
3304 1225 13839 5533 -66,8% Pochodne instrumenty finansowe 35 5154,3%
- - - - 0,0% Pozostate aktywa finansowe - 0,0%
) 6 4 ) 0,0% ﬁ\::;/:(vjzit;waie przeznaczone do _ 0,0%
1972983 2049 985 2283001 1969 162 15,9% SUMA Aktywow 2054 896 11,1%
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30.09.2010 31.12.2010 31.03.2011 31.03.2010 zmiana % Wyszczegdlnienie w tys. zt. 30.06.2010 zmiana %
1 2 3 4 5=(3-4)/4 6 7 8=(3-7)/7
Pasywa
1615 806 1614028 1811813 1613517 12,3% Kapitat wtasny 1654 553 9,5%
191 150 191 150 191 150 191 150 0,0% Kapitat zaktadowy 191 150 0,0%
237650 237650 237650 237650 | 00y | Kepitalzemisiakdi powyzejich 237 650 0,0%
wartosci nominalnej
- - - - 0,0% Pozostate kapitaty - 0,0%
1185544 1183840 1381667 1183114 16,8% Zyski zatrzymane 1224355 12,8%
1462 1388 1346 1603 -16,0% Udziaty niekontrolujace 1398 -3,7%
105 035 109 284 117 084 101 263 15,6% Zobowigzania diugoterminowe 114 100 2,6%
780 844 1089 1435 -24,1% Kredyty i pozyczki 797 36,6%
274 196 136 329 -58,7% Pochodne instrumenty finansowe 338 -59,8%
5997 5984 6126 5201 17,8% Rezerwy 5955 2,9%
56372 54 490 54490 59394 | -g3y | ZoPowiazaniaztytuluswiadezen 56372 3,3%
pracowniczych
761 37 37 1859 -98,0% Zobowiazania handlowe i pozostate 1831 -98,0%
16 774 18 815 18418 9701 89,9% Dotacje 15948 15,5%
24077 28918 36788 23344 | s7,6% | Rezerwaztytutuodroczonego podatku 32859 12,0%
dochodowego
252 142 326 673 354 104 254 382 39,2% Zobowigzania krétkoterminowe 286 243 23,7%
723 984 1005 553 81,7% Kredyty i pozyczki 1942 -48,2%
228936 297 478 310500 239991 29,4% Zobowiazania handlowe i pozostate 259 264 19,8%
155 1690 14804 - oo% | Zobowiazaniaztytulu podatku 138 | 10627,5%
dochodowego
144 1519 324 139 133,1% Pochodne instrumenty finansowe 229 41,5%
5442 7325 15172 4582 231,1% Rezerwy 4616 228,7%
Zobowigzania z tytutu Swiadczen
15 386 16 084 10707 8564 25,0% . 17 542 -39,0%
pracowniczych
1356 1592 1592 553 187,9% Dotacje 2512 -36,6%
Zobowiazania bezposrednio zwigzane z
- 1 - - 0,0% aktywami trwatymi zaklasyfikowanymi - 0,0%
jako przeznaczone do sprzedazy
357177 435 957 471 188 355 645 32,5% Stan zobowigzar ogétem 400 343 17,7%
1972983 2049 985 2283001 1969 162 15,9% SUMA Pasywow 2 054 896 11,1%
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zZmiana %

Wyszczegolnienie w tys zt.

01.07.2010 -

2

Tabela 8: Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych Grupy Kapitatowej za okres Il kwartatu i 9
miesiecy zakonczony 31 marca 2011 roku i 31 marca 2010 roku (tys. z)

01.07.2009 -

zmiana %

30.09.2010

31.12.2010

31.03.2011

31.03.2010

5=(3-4)/4

6

31.03.2011

31.03.2010

9=(7-8)/8

Przeptywy Srodkéw
pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej

(46 827)

23571

244 342

48 260

406,3%

Zysk (strata) brutto

221 086

(9 452)

Korekty o pozycje:

(588)

(1142)

(594)

(572)

3,8%

Udziat w wyniku finansowym
jednostek wycenianych
metodg praw wtasnosci

(2324)

(2 150)

8,1%

19585

20920

26 547

19 645

35,1%

Amortyzacja

67 052

54 583

22,8%

2 849

1374

38

(148)

Odsetki i dywidendy, netto

4261

(5987)

262

3365

324

(166)

(Zysk)/strata na dziatalnosci
inwestycyjnej

3951

46

8489,1%

116 257

(82277)

(78 448)

(60 786)

29,1%

(Zwiekszenie)/zmniejszenie
stanu naleznosci

(44 468)

49 409

52 446

(26 863)

(14 770)

7911

(zwiekszenie)/zmniejszenie
stanu zapasow

10813

7754

39,5%

(37 128)

66 292

24 904

17971

38,6%

Zwigkszenie/(zmniejszenie)
stanu zobowigzan

54 068

7437

627,0%

(330)

2277

(397)

(138)

187,7%

Zwiekszenie/(zmniejszenie)
stanu dotacji

1550

(414)

(1288)

686

2612

(5178)

Zmiana stanu rezerw

2010

(18 331)

(353)

(304)

(117)

(52)

125,0%

Podatek dochodowy
zaptacony

(774)

(453)

70,9%

(3 418)

3376

(1 869)

(4 370)

-57,2%

Zmiana stanu instrumentéw
pochodnych

(1911)

(38 751)

-95,1%

66

(66)

Pozostate

101533

11209

202 572

22377

805,3%

Przeptywy pienigzne netto z
dziatalnosci operacyjnej

315314

43 691

621,7%

Przeptywy Srodkéw
pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej

Sprzedaz rzeczowych
aktywoéw trwatych i wartosci
niematerialnych

-77,8%

(49 395)

(69 833)

(24 465)

(45 150)

-45,8%

Nabycie rzeczowych
aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych

(143 443)

(296 537)

-51,6%

Sprzedaz nieruchomosci
inwestycyjnych

Nabycie nieruchomosci
inwestycyjnych

2620

67 000

-100,0%

Sprzedaz aktywow
finansowych

2620

359751

-99,3%

Nabycie aktywéw
finansowych

(67 000)

-100,0%

37

1170

-100,0%

Dywidendy i odsetki
otrzymane

200

6 265

-96,8%

Sptata udzielonych pozyczek

Udzielenie pozyczek

Pozostate

(52)

-100,0%

(49 232)

(67 174)

(24 465)

23 020

Przeptywy pienieine netto z
dziatalnosci inwestycyjnej

(140 621)

2436

Przeptywy Srodkéw
pienieznych z dziatalnosci
finansowej

Whptywy z tytutu emisji akcji

(251)

(357)

45,1%

Sptata zobowiazan z tytutu
leasingu finansowego

(894)

(827)

8,1%

Whptywy z tytutu zaciggniecia
pozyczek/kredytow

(1030)

(6)

20,0%

Splata pozyczek/kredytow

(1041)

(17)

6023,5%

28




Komentarz do wynikow Grupy Kapitatowej Zaktady Azotowe ,,Putawy” S.A.

za okres 1 styczern 2011 — 31 marzec 2011

]

(13) (1) (19 115) (155 787) -87,7% | Dywidendy/wyptacone (19 129) (155 863) -87,7%
(91) (81) (156) (88) 77,3% | Odsetki zaptacone, w tym (328) (270) 21,5%
. . . . _ | '-aktywowane koszty : . )
finansowania zewnetrznego
- - - - - | Pozostate - - -
(1385) (373) (19 634) (156 126) -87,4% | Preeplywy pienigzne netto z (21 392) (156 977) -86,4%
dziatalnosci finansowej
Zwigkszenie/(zmniejszenie)
51166 (56 338) 158 473 (110729) . | metto stanu srodkéw 153 301 (110 850) .
pienieznych i ich
ekwiwalentow
(2.822) (1249) (31) 1002 - | Rdznice kursowe netto (4 102) 685 -
94 364 145530 89192 288 867 69,19 | “rodkipienigzne na 94 364 288 988 -67,3%
poczatek okresu
145 530 89192 247 665 178 138 39,0% | Srodki pieniezne na koniec 247 665 178 138 39,0%
okresu, w tym:
17614 8601 17 050 26214 -35,0% | O osraniczonej mozliwosci 17 050 26214 -35,0%

dysponowania
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