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Grupa Kapitatowa AZOTY Tarndéw zakonczyta | pdtrocze 2012 roku osiggnieciem dodatniego wyniku
finansowego EBIDTA na poziomie 472 830 tys. zt oraz osiggnieciem zysku netto w wysokosci
272 544 tys. zt.

Powyzsze wyniki ekonomiczne sg lepsze od uzyskanych w analogicznym okresie roku ubiegtego
odpowiednio 0 159 097 tys. zt oraz 84 676 tys. zt.

Ksztattowanie sie podstawowych wielkosci w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat w | pétroczu
2012 roku oraz | pétroczu 2011 roku przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 1. Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej

Wyszczegdlnienie 1pot. 2012 1pot. 2011 zZmiana zmiana %
Przychody ze sprzedaizy 3814648 1966124 1848524 94,0
Koszt wtasny sprzedazy (3170551) (1533485) (1637066) 106,8
Zysk brutto ze sprzedazy 644 097 432 639 211 458 48,9
Koszty sprzedazy (92 150) (62 250) (29 900) 48,0
Koszty ogdlnego zarzadu (173208) (122071) (51137) 41,9
Zysk netto ze sprzedazy 378 739 248 318 130421 52,5
Pozostate przychody/koszty operacyjne (25 848) (10 496) (15 352) 146,3
EBIT 352 891 237 822 115 069 48,4
Amortyzacja 119 939 75911 44 028 58,0
EBITDA 472 830 313733 159 097 50,7
Przychody/koszty finansowe (14 779) (5 246) (9 533) 181,7
Zysk przed opodatkowaniem 342 410 232 831 109 579 47,1
Podatek dochodowy (69 866) (44 963) (24 903) 55,4
Zysk netto 272 544 187 868 84 676 45,1

Zrédto: Opracowanie wtasne

Znaczacy wzrost przychoddéw ze sprzedazy jest wynikiem uzyskania przez Grupe Kapitatowg
AZOTY Tarndéw, wyziszej wartosci sprzedazy rynkowej we wszystkich segmentach operacyjnych.
Pomimo wyzszego tempa wzrostu kosztéw sprzedazy nad tempem wzrostu przychoddw ze sprzedazy
Grupa Kapitatowa wygenerowata dodatni wynik na sprzedazy i w konsekwencji zakoriczyta okres
obrachunkowy zyskiem netto.

W | pétroczu 2012 roku zanotowano na pozostatej dziatalnosci operacyjnej wynik ujemny
w wysokosci (25 848) tys. zt, ktéry jest wyzszy od wykazanej w poprzednim okresie poréwnawczym
straty o 146,3%. Na poniesiong przez Grupe Kapitatowg w | pétroczu 2012 roku strate na pozostatej
dziatalnosci operacyjnej wptyw miaty m.in.:

e utworzenie rezerw,

e strata ze zbycia rzeczowych aktywoéw trwatych,

e utworzenie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywdéw oraz naleznosci handlowych,
e poniesienie kosztéw usuwania skutkow awarii,

e poniesienie kosztéw przestojoéw instalacji.
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(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Poziom straty na dziatalnosci finansowej w | pdtroczu 2012 roku jest wyzszy od poniesionej
w | pétroczu 2011 roku o 9533 tys.zt. Wygenerowana przez Grupe Kapitalowg w | podtroczu
2012 roku strata na dziatalnosci finansowej wynika m.in. z:

e poniesionych kosztéw zwigzanych z naliczonymi odsetkami od otrzymanych kredytéw
i pozyczek,

e strat z wyceny aktywdw i zobowigzan finansowych,

e poniesionej stracie z tytutu réznic kursowych.

Tabela 2. EBIT w ujeciu segmentéw

Wyszczegdlnienie Tworzywa Nawozy OXO0 Pigmenty Pozostate
Przychody netto ze sprzedazy 612434 2209724 603 326 226 044 163 120
Udziat w strukturze [w %] 16,1 57,9 15,8 59 4,3
Zysk netto ze sprzedazy 76 623 268 402 57 254 49 654 (73 194)
Udziat w strukturze [w %] 20,2 70,9 15,1 13,1 (19,3)
EBIT 75 664 267 036 57 089 50814 (97 712)
Udziat w strukturze [w %] 21,4 75,7 16,2 14,4 (27,7)

Zrédto: Opracowanie wtasne

Wyniki sprzedazy produktow Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnéw sg determinowane przede wszystkim
sytuacjg rynkowg w segmentach Nawozéw, Tworzyw i OXO. Przychody ze sprzedazy w segmencie
Tworzyw w | pétroczu 2012 roku wyniosty 612 434 tys. zt, co oznacza wzrost w poréwnaniu z okresem
poréwnawczym o 16,1%. Najwiekszy wzrost przychodéw ze sprzedazy zanotowano w segmencie
Nawozy, ktéry to segment ma najwiekszy udziat w catej sprzedazy. Segment ten generuje réwniez
najwieksze zyski z dziatalnosci operacyjne;.

Rysunek 1. Przychody wg grup produktowych”
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*) w pierwszym poétroczu 2011 roku GK Police nie byty podmiotem wchodzacym w sktad Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnow

Zrédto: Opracowanie wiasne

Kluczowg pozycje przychodéw Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw stanowi sprzedaz nawozow
azotowych i wielosktadnikowych, tworzyw sztucznych oraz alkoholi OXO i plastyfikatoréw. Analizujac
przychody ze sprzedazy nalezy mie¢ na uwadze, ze w pierwszym pdtroczu 2012 roku, w stosunku do
pierwszego poétrocza 2011 roku, nastgpity zmiany w strukturze przychodéw oraz ich wielkosci majace
bezposredni zwigzek z przystgpieniem do Grupy Kapitatowej Spétki Z.Ch. ,,Police” S.A.
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Rysunek 2. Struktura przychodéw ze sprzedazy wg grup produktowych™
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Zrédto: Opracowanie wiasne

W stosunku do pierwszego poétrocza 2011 roku w strukturze przychoddéw ze sprzedazy odnotowano
nowe produkty, ktore miaty wptyw na zmiane struktury. Niewielki spadek udziatu w strukturze
odnotowano dla nawozdéw azotowych (z 30,2% do 28,1%), a znaczace zmiany struktury przychodéw
odnotowano w przypadku tworzyw sztucznych i pétproduktéw do ich produkcji (spadek z 30,3% do
16,0%), jednak nalezy mie¢ na uwadze, ze nadal sg to produkty majgce znaczacy wptyw na przychody
Grupy Kapitatowej. Z nowych produktéw nawozy wielosktadnikowe uzyskaty pierwszym pétroczu
2012 roku znaczacy wptyw na strukture przychodéw (stanowig 23,9% ogoétu przychodéw ze
sprzedazy).
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W | pdétroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy w segmencie Tworzywa wyniosty 612 434 tys. zt
i stanowity 16,1% catkowitych przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej. W segmencie nie
odnotowano istotnych zmian zwigzanych ze wzrostem lub spadkiem przychodéw w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego.

W segmencie Tworzywa na rynku krajowym w poréwnywalnych okresach spadty przychody ze
sprzedazy, przy jednoczesnym wzroscie poziomu sprzedazy na rynku eksportowym.

Rysunek 3. Poréwnanie przychodéw ze sprzedazy w segmencie Tworzywa’
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Zrédto: Opracowanie wtasne

W pierwszym pétroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy w segmencie Nawozy wyniosty
2 209 724 tys. zt i stanowity 57,9% catkowitych przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej AZOTY
Tarnéw. W pordownaniu do pierwszego pétrocza 2011 roku nastgpit ich wzrost, majgcy zwigzek
z przystgpieniem do Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw Spétki Z.Ch. ,,Police” S.A. oraz ze zwiekszeniem
wolumenu sprzedazy przez Jednostke Dominujacg i GK ZAK.

W pierwszym pétroczu 2012 roku utrzymywata sie korzystna sytuacja cenowa na rynku nawozéw
azotowych, co skutkowato zwiekszeniem przychodu ze sprzedazy. Wiekszos¢ przychoddéw ze
sprzedazy zostata zrealizowana na rynku krajowym, ktérego wartos¢ jest ponad potowe wyzsza od
rynku eksportowego. Jednak w poréwnaniu do pierwszego poétrocza 2011 roku, sprzedaz eksportowa
uzyskata wiekszy udziat w strukturze sprzedazy.

Rysunek 4. Poréwnanie przychodéw ze sprzedazy w segmencie Nawozy’
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Zrédto: Opracowanie wlasne
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Sprzedaz w pierwszym kwartale 2012 roku zostata zrealizowana na poziomie przewyzszajgcym
sprzedaz z analogicznego okresu ubiegtego roku. Warto$¢ sprzedazy w analizowanym
okresie 2012 roku wyniosta 603 326 tys. zt i byta wyzsza o 59 834 tys. zt w stosunku do osiggnietych
przychodéw ze sprzedazy w pierwszym potroczu 2011 roku. Réznica wynikata ze zwiekszenia
sprzedazy zaréwno pod wzgledem ilosciowym, jak tez dzieki osiggnieciu wyzszych cen sprzedazy.

Patrzac na wielko$¢ przychodow nalezy zauwazyé, ze osiggniete przychody byly najwyisze
w poréwnaniu do kwartatéw roku ubiegtego. Wzrost sprzedazy na rynku krajowym byt odczuwalny
w niewielkim stopniu, z kolei na rynku eksportowym zwiekszono sprzedaz o prawie 20%
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Wptyw na osiggniete wyniki miat korzystny trend wzrostowy konsumpcji, a od lutego réwniez takze
wzrost cen.

Rysunek 5. Poréwnanie przychodéw ze sprzedazy w segmencie OXO"
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Zrédto: Opracowanie wiasne

W segmencie Pigmenty zaobserwowaé mozna staty wzrostowy trend zwigzany ze zwiekszaniem
sprzedazy. Osiggniete wyniki w pierwszym potroczu 2012 roku sg najwyzsze, w stosunku co do
przychoddéw uzyskanych w dwdch kwartatach poprzedniego roku.

Rysunek 6. Poréwnanie przychodéw ze sprzedazy w segmencie Pigmenty’
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Zrédto: Opracowanie wiasne
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W segmencie zwigzanym z pozostaty dziatalnoscig przychody uzyskane w okresie pierwszego
potrocza 2012 roku byty wyzsze o ok. 17% od przychoddéw uzyskanych w analogicznym okresie roku
ubiegtego.

Rysunek 7. Poréwnanie przychodéw ze sprzedazy w segmencie Pozostata dziatalnos¢™
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Zrédto: Opracowanie wtasne

Koszty dziatalnosci operacyjnej w | pdtroczu 2012 roku zostaty poniesione w wysokosci
3355318tys.zt i bylty wyzsze od wydatkdw poniesionych w okresie poréownawczym
o 1682 111 tys. zt. Zasadniczy wzrost o 1350 836 tys. zt dotyczy najwiekszej pozycji kosztowej,
tj. zuzycia materiatéw i energii. Wptyw na zwiekszenie kosztéw miat wzrost cen podstawowych
surowcow, a takze zwiekszenie zuzy¢ zwigzanych ze wzrostem skali produkcji jak i wyzszych cen na
pozostatych materiatach.

Tabela 3. Koszty w ukfadzie rodzajowym

Wyszczegdlnienie 1pot. 2012 1pét. 2011 zmiana zmiana %

Amortyzacja 119 939 75911 44 028 58,0
Zuzycie materiatéw i energii 2599407 1248571 1350836 108,2
Ustugi obce 197 887 75 409 122 478 162,4
Wynagrodzenia, narzuty i pozostate
Swiadczenia 325 497 203 302 122 195 60,1
Podatki i optaty 87 847 45941 41 906 91,2
Pozostate koszty rodzajowe 24 741 24 073 668 2,8

Razem 3355318 1673207 1682111 100,5

Zrédto: Opracowanie wtasne
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Koszty zuzycia materiatéw i energii

W | pétroczu 2012 roku koszty zuzycia materiatdw i energii byly wyzsze niz w analogicznym okresie
roku ubiegtego o0 108,2%. Odchylenie to spowodowane jest rozszerzeniem Grupy Kapitatowej o nowy
podmiot oraz wzrostem cen podstawowych surowcow. Powiekszenie Grupy o Z.Ch. ,Police” S.A.
skutkuje takze wzrostem zuzycia gazu ziemnego (o 147,4%).

Tabela 4. Koszty zuzycia materiatow i energii w Grupie Kapitatowej

Wyszczegdlnienie 1potf. 2012 1po6t. 2011  zmiana  zmiana %
Jednostka Dominujgca 350 228 280598 69 630 24,8
GK ZAK 500 815 559406  (58591) (10,5)
GK Police” 866 813 - X X
Gaz ziemny 673 728 285 709 388 019 135,8
Pozostate podmioty Grupy Kapitatowe;j 207 823 122 858 84 965 69,2

Zrédto: Opracowanie wiasne

Najwyzszy udziat w pozycji zuzycia materiatéw i energii w pierwszym potroczu 2012 roku odnotowata
GK Police, co rowniez ma odzwierciedlenie w wysokosci poniesionych kosztow (866 813 tys. zt).
Koszty te stanowig 33,3% ogdtu poniesionych kosztéw. GK ZAK poniosta koszty w wysokosci
(500 815) tys. zt, ktore stanowig 19,3% ogdtu poniesionych kosztow.

W Jednostce Dominujgcej w poréwnaniu do pierwszego poétrocza roku 2012 koszty te wzrosty
0 24,8% i poniesione zostaty na poziomie 350 228 tys. zt, nie liczac kosztéw zwigzanych ze zuzyciem
gazu ziemnego.

Koszty zuzycia gazu ziemnego wyniosty 673 728 tys. zt, co stanowi 25,9% ogétu kosztéw z tytutu
zuzycia materiatéw i energii.

Wptyw pozostatych podmiotéw, wchodzacych w skfad Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw, na
ponoszone koszty stanowi 8,0% (207 823tys. zt).

Rysunek 8. Struktura kosztéw zuzycia materiatéw i energii w Grupie Kapitatowe;j”
1p6t. 2012
M Jednostka Dominujaca
B GK ZAK
m GK Police

Gaz ziemny

Pozostate podmioty Grupy
Kapitatowej
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1pot. 2011

M Jednostka Dominujaca

W GK ZAK

B Gaz ziemny

Pozostate podmioty Grupy
Kapitatowej

*) w pierwszym pétroczu 2011 roku GK Police nie byty podmiotem wchodzacym w sktad Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnow

Zrédto: Opracowanie wiasne
Inne koszty rodzajowe

Koszty rodzajowe, z wytgczeniem zuzycia materiatdw i energii, w pierwszym poétroczu 2012 roku
stanowity 22,5% kosztéw rodzajowych, a w pierwszym pétroczu 2011 roku 25,4%.

Tabela 5. Struktura innych kosztow rodzajowych [w %]

Wyszczegdlnienie 1pot. 2012 1pét. 2011

Amortyzacja 3,6 4,6
Ustugi obce 5,9 4,5
Wynagrodzenia, narzuty i poz. $wiadczenia 9,7 12,2
Podatki i optaty 2,6 2,7
Pozostate koszty rodzajowe 0,7 1,4
Razem 22,5 25,4

Zrédto: Opracowanie wiasne

Analizujgc zmiany struktury w poszczegdlnych pozycjach pozostatych kosztéw nalezy wskazaé na:
e zmniejszenie kosztéw amortyzacji w globalnej strukturze kosztéw,

e spadek kosztéw pracy,

e spadek udziatu pozostatych kosztéw rodzajowych.

W pierwszym pétroczu 2012 roku wartos¢ aktywow Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw wzrosta do
poziomu 5 087 546 tys. zt tj. wzrosta 0 32,0% w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego. Na
dzien 30 czerwca 2012 roku stan aktywow trwatych wynidst 3 253 393 tys. zt, a stan aktywow
obrotowych 1 834 153 tys. zt. Patrzac na zmiany, jakie zaszty w strukturze aktywow i pasywdéw nalezy
mie¢ na uwadze, ze w pierwszym potroczu 2011 roku GK Police nie byta podmiotem wchodzgcym
w sktad Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnow.

Do najistotniejszych zmian, jakie nastgpity po stronie aktywdw bilansu w pierwszym pdtroczu
2012 roku mozna zaliczyé:

e wzrost aktywdw trwatych o 38%,
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e wzrost aktywdéw obrotowych o 22,5%,

e wzrost wartosci niematerialnych 0 52,5%,

e wzrost wartosci inwestycji w jednostkach podporzadkowanych o 1 002,0%, ktéry spowodowany
jest przystgpieniem do Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw gtéwnie spétki Z.Ch. ,Police” S.A.

(posiadanie udziatéw w jednostkach stowarzyszonych),

e uwzglednienie stanu zapaséw i naleznosci Z.Ch. ,Police” S.A. jest gtdbwng przyczyng wzrostu

wartosci tych pozycji w ramach Grupy Kapitatowej,

e stan Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow ulegt obnizeniu o 45,4% w stosunku do

analogicznego okresu ubiegtego roku.

Tabela 6. Struktura aktywow

Wyszczegdlnienie 1pot. 2012 1p6t. 2011 zmiana zmiana %

Aktywa trwate, w tym: 3253393 2357108 896 285 38,0
Rzeczowe aktywa trwate 2728803 2069070 659 733 31,9
Wartosci niematerialne 279 290 183 092 96 198 52,5
Nieruchomosci inwestycyjne 29010 24 719 4291 17,4
Inwestycje w jednostkach podporzagdkowanych 75 870 6 885 68 985 1002,0
Aktywa obrotowe, w tym: 1834153 1496764 337 389 22,5
Zapasy 669 467 272 836 396 631 145,4
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci 718 526 444 569 273 957 61,6
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 419 209 767 876 (348 667) (45,4)
Pozostate aktywa finansowe 26 570 10 605 15 965 150,5

Aktywa razem 5087546 3853872 1233674 32,0

Zrédto: Opracowanie wtasne

Istotne zmiany jakie nastgpity po stronie pasywow bilansu w badanym okresie:

e wzrost poziomu kapitatu witasnego Grupy Kapitatowej o 59,7%

e wzrost rezerw na Swiadczenia pracownicze o 85,3%,

e zwiekszenie stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych jest nastepstwem zmiany
sktadu podmiotowego oraz wzrostu obrotéw Grupy Kapitatowej w stosunku do pierwszego

kwartatu 2011 roku,

e zwiekszenie stanu pozostatych rezerw krétkoterminowych o 175,9%.
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Tabela 7. Struktura pasywow

Wyszczegdlnienie 1pot. 2012 1p6t. 2011 zmiana zmiana %

Kapitat wiasny 3413478 2137600 1275878 59,7
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 649 417 610 111 39 306 6,4
Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek 231414 198 109 33305 16,8
Rezerwy na Swiadczenia pracownicze 129 668 69977 59 691 85,3
Pozostate rezerwy 114 736 140 256 (25 520) (18,2)
Zobowiazania kréotkoterminowe, w tym: 1024651 1106161 (81 510) (7,4)
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 743 034 442 133 300901 68,1
Kredyty bankowe i pozyczki 43 965 567 015 (523 050) (92,2)
Pozostate rezerwy 149 668 54 250 95418 175,9
Razem zobowigzania 1674068 1716272 (42 204) (2,5)

Pasywa razem 5087546 3853872 1233674 32,0

Zrédto: Opracowanie wtasne

Sytuacja na rynku wyrobdéw chemicznych w pierwszym potroczu 2012 roku znalazta odzwierciedlenie
w wyniku finansowym oraz korelujgcych z nim wskaznikach rentownosci. W poréwnaniu do
| pétrocza 2011 roku nastgpit spadek wskaznikdéw rentownosci, liczonych w relacji do przychoddw,
majatku i kapitatéw. Jednak spadek ich wartosci jest nieznaczny i wskazuje, ze Grupa Kapitatowa
generuje nieco nizsze przychody ze wszystkich rodzajéw dziatalnosci w stosunku co do wyniku netto
niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Tabela 8. Wskazniki rentownosci

Rodzaj wskaznika 1pot. 2012 1pot. 2011
Wskaznik rentownosci netto (ROS) 7,1 9,6
Rentownos$¢ wyniku operacyjnego 9,3 121
Rentownos¢ EBITDA 12,4 16,0
Rentownosé sprzedazy (NPM) 7,1 9,5
Rentownos¢ netto majatku ogétem(ROA) 5,4 49
Rentownos¢ netto kapitatu wtasnego (ROE) 8,0 8,8
Wskaznik rentownosci inwestycji (ROI) 6,9 6,2
Wskaznik zwrotu na zainwestowanym kapitale
(ROIC) 7,0 7,0
Rentownos$¢ zaangazowanego kapitatu(ROCE) 8,7 8,7

Zrédto: Opracowanie wtasne

Konstrukcje wskazZnikow:

WskazZnik rentownosci netto (ROS) = (zysk netto / przychody ze sprzedazy)*100

Rentownos¢ wyniku operacyjnego (Return on Operations) = (wynik na dziatalnosci operacyjnej /
przychody netto ze sprzedazy) * 100

Rentownos¢ EBITDA = (EBITDA / przychody netto ze sprzedazy) * 100

Rentownosc sprzedazy (NPM) = zysk netto / (przychody ze sprzedazy + pozostate przychody
operacyjne + przychody finansowe)

Rentownos¢ netto majqtku ogétem (Return on Assets) = (wynik netto / aktywa ogétem) * 100
Rentownos¢ netto kapitatu wtasnego (Return on Equity) = (wynik netto / kapitat wtasny) * 100
Wskaznik rentownosci inwestycji (ROI) = zysk operacyjny / naktady inwestycyjne (aktywa ogdtem)
Wskaznik zwrotu na zainwestowanym kapitale (ROIC) = zysk operacyjny (EBIT) po opodatkowaniu /
kapitat staty
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Rentownos¢ zaangazowanego kapitatu (Return On Capital Employed) = EBIT/(aktywa - zobowigzania
krotkoterminowe)*100

Kondycja finansowa Grupy Kapitalowej pozostaje w silnej wspdtzaleznosci ze zdarzeniami
generowanymi w jej otoczeniu rynkowym. Majg one bezposredni wptyw na zdolnos¢ do regulowania
biezgcych zobowigzan.

W pierwszym poétroczu 2012 roku Grupa Kapitatowa zanotowata wzrost wartosci wskaZnika
ptynnosci |, co byto efektem dynamiki wzrostowej aktywdow obrotowych (w szczegdlnosci zapaséw),
przy jednoczesnej mniejszej dynamice wzrostu zobowigzan krotkoterminowych.

Stagnacja i obnizka wartosci wskaznikdw ptynnosci Il i lll byta efektem wzrostu zobowigzan
krétkoterminowych przy jednoczesnym obnizeniu aktywéw obrotowych pomniejszonych o zapasy
i obnizce wartosci $Srodkéw pienieznych.

Tabela 9. Wskazniki ptynnosci

Rodzaj wskaznika 1pot. 2012 1pot. 2011
Wskaznik ptynnosci | 1,8 1,4
Wskaznik ptynnosci Il 1,1 1,1
Wskaznik ptynnosci lll 0,4 0,7

Zrédto: Opracowanie wtasne

Konstrukcje wskazZnikow:

Wskaznik ptynnosci | = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci ll(Quick Ratio) = (naleznosci krotkoterminowe + krotkoterminowe aktywa
finansowe + srodki pieniezne) / zobowiqgzania krdtkoterminowe

Wskaznik ptynnosci lll = srodki pieniezne i ekwiwalenty plus pochodne instrumenty finansowe /
zobowigzania krétkoterminowe

Rysunek 9. Ksztattowanie sie kapitatu obrotowego
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Zrédto: Opracowanie wiasne

Kapitat obrotowy na dzien 30 czerwca 2012 roku, w wyniku opisanych powyzej zmian poziomu
aktywow obrotowych i zobowigzan krétkoterminowych uksztattowat sie na poziomie 809 502 tys. zt.
Na dzien 30 czerwca 2011 roku kapitat obrotowy osiggnat wartos¢ 390 603 tys. zt.

W pierwszym pétroczu 2012 roku w porédwnaniu do pierwszego pétrocza 2011 roku wartosc
wskaznika rotacji zapasow wzrosta do 32 dni, co spowodowane byto zwiekszeniem kosztu wiasnego
sprzedazy w pierwszym pétroczu 2012 roku w pordwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego,
przy jednoczesnym relatywnie wyzszym wzroscie stanu zapaséw.
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Cykl rotacji naleznosci ulegt skroceniu o 7 dni w stosunku do poziomu pierwszego podtrocza
2011 roku. Przyczyng byfa nizsza dynamika wzrostu sredniego stanu naleznosci w stosunku do
dynamiki przychodu.

Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug ulegt obnizeniu o 53 dni, przede wszystkim w efekcie
wzrostu kosztu wytworzenia sprzedanych produktéw.

Tabela 10. Wskazniki efektywnosci zarzadzania

Rodzaj wskainika 1pot. 2012 1pét. 2011
Rotacja zapaséw w dniach 32 25
Rotacja naleznosci w dniach 34 41
Rotacja zobowigzan w dniach 49 102

Zrédto: Opracowanie wtasne

Konstrukcje wskazZnikow:

Rotacja zapasow = (stan zapasow * liczba dni w okresie) / przychody netto ze sprzedazy

Rotacja naleznosci = (stan naleznosci krétkoterminowych * liczba dni w okresie) / przychody netto ze
sprzedazy

Rotacja zobowigzarn = (stan zobowigzarn krétkoterminowych * liczba dni w okresie) / przychody netto
ze sprzedazy

Poziom zobowigzan ogdétem Grupy Kapitatowej w pierwszym poétroczu 2012 roku zmniejszyt sie
w stosunku co do pierwszego pétrocza 2011 roku o 42 204 tys. zt (2,5%) a stan pasywoéw zostat
zwiekszony o 1233674 tys. zt (32,0%). W pierwszym pétroczu 2012 roku Grupa Kapitatowa
wygenerowata zysk netto, co skutkowato zwiekszeniem wartosci kapitatu wtasnego, w stosunku do
poréwnywalnego okresu. W rezultacie wyzszej dynamiki wzrostowej kapitatu wtasnego niz pasywow
ogdtem spadt stopien zadtuzenia ogdlnego oraz zadtuzenia kapitatu wtasnego. Jednoczesnie
nieznacznie wzrosta wartos¢ wskaznika pokrycia majatku kapitatami wtasnymi.

Tabela 11. Wskazniki zadtuzenia

Rodzaj wskaznika 1pot. 2012 1pot. 2011
WskazZnik zadtuzenia ogdlnego 32,9 44,5
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw witasnych 49,0 80,3
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami
wtasnymi 67,1 55,5

Zrédto: Opracowanie wtasne

Konstrukcje wskazZnikow:

Wskaznik zadtuzenia ogdlnego = (zobowiqgzania ogétem / pasywa ogdtem)* 100
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych = (zobowigzania ogétem / kapitaty wtasne)* 100
Wskaznik pokrycia majgtku kapitatami wtasnymi = (kapitaty wtasne / aktywa ogétem)*100
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Strategia Grupy Kapitafowej AZOTY Tarnow na lata 2012-2020

W dniu 13 czerwca 2012 roku Zarzad Jednostki Dominujacej przedstawit zaktualizowang Strategie
Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnéw na lata 2012-2020. Zgodnie z przyjetg Strategig, w perspektywie
najblizszych dziesieciu lat dziatania Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw majg zapewnic¢ realizacje wizji
Grupy, ktéra zaktada wprowadzenie AZOTOW Tarnéw do podstawowego indeksu na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, zapewnienie akcjonariuszom jednego z najwyzszych
w branzy zwrotdw z kapitatu oraz utrzymanie trwatej pozycji jednego z trzech najwiekszych
producentéw nawozéw w Europie.

Grupa Kapitatowa AZOTY Tarndw w swojej dziatalnosci bedzie w szczegblnosci koncentrowac sie na:

1. Zwiekszaniu skali oraz efektywnosci:
- rozwoj wewnetrzny oraz alianse, fuzje i akwizycje zaréwno w kraju jak i zagranicg,
- dalsza integracja wewnetrzna w ramach Grupy Kapitatowej w celu maksymalizacji efektow
synergii.

2. Optymalizacji dziatalnosci Grupy Kapitatowej:

- zmniejszanie wrazliwosci Grupy Kapitalowej na koszty energii poprzez wykorzystanie
efektywnych rozwigzan technologicznych i energetycznych,

- zmniejszanie wrazliwosci Grupy Kapitatowej na zmiany faz i cykli koniunkturalnych oraz na
ceny gazu ziemnego i surowcédw petrochemicznych poprzez wydtuzanie faincuchéw
produktowych,

- obnizanie kosztéow produkcji poprzez modernizacje gtdwnych ciggdw produkcyjnych,

- wzmacnianie swiadomosci wiodgcych marek w Grupie Kapitatowej,

- ciagte dostosowywanie jakosci i asortymentu produktéw do wymagan odbiorcow,

- optymalizacje logistyki i dystrybucji.

3. Uzupetnianiu i doskonaleniu oferty produktowej:
- dywersyfikacja produktéw wykorzystujgc synergie z dotychczasowym portfelem produktow,
- wykorzystywanie innowacyjnych technologii.

W obszarze prowadzonej dziatalnosci produkcyjnej i handlowej Grupa Kapitatowa AZOTY Tarndéw
bedzie koncentrowad sie na:

- sektorze produktéw dla rolnictwa, w szczegdlnosci nawozéw mineralnych,

- sektorze zaawansowanych technologicznie materiatéw, w szczegdélnosci tworzyw
konstrukcyjnych,

- sektorze chemikaliow organicznych, w szczegdlnosci kaprolaktamu, alkoholi OXO,
plastyfiaktoréw oraz chemikaliéw specjalistycznych,

- sektorze chemikaliéw nieorganicznych, w szczegdlnosci amoniaku i bieli tytanowe;j.

Grupa Kapitatowa AZOTY Tarndéw planuje utrzymanie do 2020 roku marzy EBITDA na poziomie 14%
oraz zaktada docelowo utrzymanie marzy EBIT na poziomie ponad 8%. Planuje sie réwniez osiggniecie
wskaznika ROE na poziomie ponad 12%, a wskaznika ROCE na poziomie ponad 14%. Wskaznik
zadtuzenia finansowego netto w stosunku do zyskdw EBITDA obliczony jako dtug finansowy netto do
EBITDA (za okres jednego roku) jest planowany na poziomie ponizej 2,5 a dtug netto do kapitatow
wtasnych na poziomie nie wyzszym niz 0,8.

W zakresie polityki dywidendowej zatozeniem Grupy Kapitatowej jest dokonywanie wyptat stosownie
do wielkosci wypracowanego zysku i mozliwosci finansowych Jednostki Dominujacej. Zarzad
zgtaszajac propozycje dotyczace wyptaty dywidendy, kierowac sie bedzie koniecznoscig zapewnienia
odpowiedniego poziomu wskaznikdw finansowych, standingu finansowego a takze kapitatu do
dalszego rozwoju Grupy. Zarzad bedzie w przysztosci rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu
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wyptate dywidendy w kwocie odpowiadajacej od 40 proc. do 60 proc. jednostkowego zysku netto
Jednostki Dominujacej za dany rok obrotowy.

Wezwanie spotki Norica Holding S.a.r.l do zapisywania sie na akcje Jednostki Dominujgcej

W dniu 16 maja 2012 roku spdtka Norica Holding S.a.r.l. (Wzywajacy) ogtosita wezwanie do zapiséw
na sprzedaz akcji w zwigzku z zamiarem nabycia akcji Jednostki Dominujacej. W wyniku wezwania,
Wzywajacy zamierzat uzyska¢ do 41 550 037 akcji, uprawniajgcych do 64,80 % gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Jednostki Dominujace;.

(dalsze szczegdty w punkcie Zmiany strukturalno - wlasnosciowe (wezwanie) na str.43)
Pracowniczy Program Emerytalny

Zarzad AZOTOW Tarnéw w wyniku przeprowadzonych konsultacji z przedstawicielami zaktadowych
organizacji zwigzkowych, majgc na uwadze zabezpieczenie finansowe swoich pracownikéw po
przejsciu na emeryture postanowit utworzyé Pracowniczy Program Emerytalny (PPE).

20 czerwca 2012 roku zostaty podpisane dwie umowy dotyczace utworzenia wspomnianego
programu: zaktadowa umowa emerytalna zawierana pomiedzy pracodawcg a zaktadowymi
organizacjami zwigzkowymi oraz umowa pomiedzy AZOTAMI Tarnéw a Towarzystwem Funduszy
Inwestycyjnych PZU SA, z ktérym Jednostka Dominujgca bedzie realizowata program. Podpisanie
wspomnianych umdéw umozliwia ztozenie do Komisji Nadzoru Finansowego whniosku
o zarejestrowanie PPE, po czym nastgpi niezwtoczne uruchomienie programu.

Utworzenie PPE jest odzwierciedleniem idei spotecznej odpowiedzialnosci biznesu, ktéra przyswieca
dziataniom AZOTOW Tarnéw i stanowi fundament stabilnej budowy wartosci firmy w diugim
horyzoncie czasowym.

Program bedzie w catosci finansowany przez AZOTY Tarnéw z dodatkowych srodkéw finansowych
przeznaczonych na zbudowanie systemu zabezpieczenia emerytalnego dla zatogi AZOTOW Tarnéw.
Udziat pracownika sprowadzi sie wytgcznie do optacenia podatku w wysokosci 18% od sktadki
finansowanej przez pracodawce i ewentualnego optacenia sktadki dodatkowej. Wyptaty z tytutu PPE
sg zwolnione z podatku od zyskéw kapitatowych oraz podatku dochodowego i bedg mogty byc
dokonywane po ukonczeniu przez pracownika 60 roku zycia.

Dziatania poprzedniego wtasciciela sp6tki ATT Polymers GmbH

Z poczatkiem 2012 roku Jednostka Dominujgca otrzymata pismo od spétki ISARIOS Industriekapital
AG, dotyczgce rzekomych, potencjalnych roszczen spétki UNYLON AG przeciwko nabywcy UNYLON
Polymers GmbH z siedzibg w Guben, obecnie pod firmg ATT Polymers GmbH (dalej jako ,,ATT”). Jak
wynika z tresci tego pisma ISARIOS Industrielkapital AG (dalej jako ,ISARIOS”), stat sie w sierpniu
2011 roku, wtascicielem blizej nieokreslonych roszczen, ktdre miaty przystugiwaé UNYLON AG
wzgledem Jednostki Dominujacej, a zwigzanych z akwizycjg spétki Unylon Polymers GmbH. Osoba
wystepujaca w imieniu spétki ISARIOS, Pan Christian Schennstedt, wskazat, iz toczg sie nieokreslone
postepowania sgdowe na etapie apelacji w przedmiocie uniewaznienia uchwaty z dnia
23 grudnia 2009 roku wyrazajgcej zgode na nabycie udziatéw ATT przez Jednostke Dominujgca.
W pismach tych nie zostaty skonkretyzowane jakiekolwiek roszczenia, ani zgdania wzgledem
Jednostki Dominujgcej. Réwniez Jednostka Dominujgca nie jest i nigdy nie byta strong zadnego
postepowania sgdowego, arbitrazowego, w ktérym formutowane bytyby wzgledem Jednostki
Dominujacej jakikolwiek roszczenia odnosnie transakcji nabycia udziatéw ATT. Jednostka Dominujaca
posiada wiedze, iz toczg sie postepowania pomiedzy akcjonariuszami spétki UNYLON AG oraz tg
spotkg w przedmiocie kwestionowania przez cze$¢ akcjonariuszy, prawidtowosci przeprowadzenia
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (dalej ,, WZA”) spétki UNYLON AG w dniu 23 grudnia 2009 roku,
gdzie wyrazono zgode na nabycie udziatéw ATT przez Jednostke Dominujacg. Jeden z akcjonariuszy
Unylon AG konsekwentnie kwestionuje podwazanie prawidtowosci uchwaty z dnia 23 grudnia 2009
roku, aorzekajgce w sprawie sady, podzielajg to zdanie, wydajgc wyroki utrzymujgce w mocy
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uchwate zdnia 23 grudnia 2009 roku. Nalezy pamietaé, iz po pierwsze zgoda WZA na
przeprowadzenie transakcji, nalezata do warunkéw, ktérego Jednostka Dominujgca mogta sie zrzec,
co tez pomimo zaistnienia uchwaty z 23 grudnia 2009 roku, z ostroznosci Jednostka Dominujgca
uczynita, a po drugie, zarzad UNYLON AG, przy transakcji sprzedazy udziatow ATT oswiadczyt, iz
udziaty tej spotki nie stanowia jedynego majatku spotki UNYLON AG, zatem z mocy prawa zgoda WZA
nie jest warunkiem koniecznym (prawnym) dla waznosci transakcji. W dniu 6 czerwca 2012 roku sad
w Hamburgu wydat wyrok uchylajacy uchwate z dnia 23 grudnia 2009 roku. Postepowanie w tej
sprawie toczyto sie bez udziatu Jednostki Dominujgcej, a o wyroku Jednostka Dominujgca dowiedziatfa
sie od 0sdb reprezentujacych spdtke ISARIOS. Trwa analiza prawna tego postepowania oraz
wydanego w tej sprawie wyroku. Niemniej jednak doradcy prawni Jednostki Dominujgcej nadal
podtrzymujg swojg opinie co do waznosci umowy sprzedazy udziatéw ATT oraz faktu, iz nie istniejg
zadne okolicznosci uzasadniajgce zwrotne przeniesienie tych udziatéw na rzecz jakiegokolwiek
podmiotu. W przypadku podwazenia tej transakcji przez arbitraz lub sgd powszechny powinno
nastgpi¢ rozliczenie miedzy stronami tj. zwrot ceny zakupu oraz zapfata odszkodowania na rzecz
Jednostki Dominujacej.

Prywatyzacja KiZChS ,,Siarkopol” S.A.

W zwigzku z ukazaniem sie na stronie internetowej Ministerstwa Skarbu Panistwa publicznego
zaproszenia do negocjacji w sprawie nabycia 85 % akcji Spétki Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki
»Siarkopol” S.A. w Grzybowie, Zarzad Jednostki Dominujgcej zgtosit swdj udziat w procesie
prywatyzacji w/w Spétki. OdpowiedZ na zaproszenie zostata ztozona w dniu 15 lutego 2012 roku.
W dniu 1 marca 2012 roku Jednostka Dominujgca zostata dopuszczona do dalszego etapu procesu,
tj. przeprowadzenia ograniczonego badania Spéfki Siarkopol.

W dniach 2-5 kwietnia 2012 roku przeprowadzono badanie due-diligence Spétki.

Zarzad Jednostki Dominujgcej, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej (uchwata RN nr 163/VI1/2012
zdnia 24 kwietnia 2012 roku), ztozyt w dniu 24 kwietnia 2012 roku oferte na zakup od Skarbu
Panstwa 85% akcji Spotki KiZChS ,Siarkopol” S.A. Zamiar nabycia podyktowany jest koniecznosciag
zabezpieczenia dostaw ptynnej siarki.

W dniu 20 czerwca 2012 roku wptyneto do Jednostki Dominujgcej pismo z Ministerstwa Skarbu
Panstwa, w sprawie przedstawienia szczegdétowych informacji dotyczacych Zrédet finansowania
zakupu akcji ,Siarkopol” potwierdzajgcych zdolno$¢ do sfinansowania transakcji. Informacja taka
zostata sporzadzona i przestana do MSP pismem z dnia 22 czerwca 2012 roku.

Audyt Systemu Zarzqdzania Jakoscig

W dniach 19 — 22 marca 2012 roku zostat przeprowadzony w Jednostce Dominujgcej audyt wykonany
przez firme Det Norske Veritas. Audyt dotyczyt: Systemu Zarzadzania Jakoscig (audyt
recertyfikacyjny) oraz Systemu Zarzadzania Srodowiskowego i Systemu Zarzadzania BHP (audyty
okresowe). Audytorzy dokonali catosciowego ogladu systeméw zarzadzania przeprowadzajgc audyt
wszystkich jednostek organizacyjnych. W wyniku przeprowadzonego badania, audytorzy nie
stwierdzili zadnych niezgodnosci.

Dziatania IT

Grupa Kapitatowa AZOTY Tarnéw podejmuje kolejne dziatania majgce na celu jeszcze petniejszg
integracje spodtek wchodzagcych w sktad Grupy. Transformacja i konsolidacja srodowisk
informatycznych Jednostki Dominujgcej, Z.Ch.,Police” S.A. oraz ZAK S.A. przygotowana we
wspotpracy z Hewlett Packard, strategicznym partnerem Grupy w tym obszarze, zapewni AZOTOM
Tarnéw standaryzacje i optymalizacje procesdw biznesowych.

Dzieki konsolidacji Grupa Kapitatowa AZOTY Tarnéw usprawni zarzgdzanie obszarem IT, aplikacjami
wspierajgcymi dziatalnos¢ biznesowg oraz infrastrukturg sprzetowa. Stworzone przez HP spdjne
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struktury IT obejmg utrzymanie i zarzadzanie zintegrowanym S$rodowiskiem na poziomie
infrastruktury i oprogramowania.

Integracja srodowiska informatycznego spétek Grupy obejmuje m.in. konsolidacje infrastruktury SAP
(wtym SAP ERP, SAP Business Warehouse i SAP BusinessObjects), a takze wszelkich systemoéw
wspierajacych, w tym bardzo istotnych systeméw back-up’owych, zapewniajgcych bezpieczenstwo
funkcjonowania biznesu. Planowane jest rowniez wdrozenie chmury prywatnej, umozliwiajgcej
dostep do wybranych ustug IT, a takze stworzenie platformy pracy grupowej w celu usprawnienia
komunikacji i wspotpracy miedzy pracownikami wszystkich spétek nalezgcych do AZOTOW Tarnéw.
Uruchamiane w ramach projektu, Centrum Ustug Wspdlnych bedzie realizowaé obstuge proceséw
finansowych oraz kadrowo-ptacowych na potrzeby catej Grupy, a takze znacznie przyspieszy i utatwi
okreslenie poziomu rentownosci spétek oraz catej Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw.

Sprzedaz jednostek ERU

W dniu 7 maja 2012 roku Ministerstwo Srodowiska na podstawie podjetej wcze$niej decyzji
przekazato na rachunek Mitsubishi Corporation Japonia uprawnienia z tytutu redukcji emisji ERU,
wygenerowane za VI okres pomiaru (tj. 2011 rok), w ramach projektu wspdlnych wdrozen, na
podstawie ,Umowy w sprawie redukcji podtlenku azotu na instalacji kwasu azotowego w ZAT”,
zawartej pomiedzy Jednostkg Dominujacg i Mitsubishi Corporation.

Natomiast w dniu 18 czerwca 2012 roku Jednostka Dominujgca otrzymata wptyw pieniezny z tytutu
sprzedazy w/w jednostek ERU na rzecz finalnego nabywcy w kwocie 3 016 tys. EUR.

Przychody z tytutu wygenerowania w/w jednostek zostaty juz ujete w wynikach okreséw
poprzednich, ktdrych dotycza.

Weryfikacja ilosci emisji CO2

W | kwartale 2012 roku przeprowadzono audyt w celu weryfikacji ilosci emisji CO, za 2011 rok. Audyt
potwierdzit wyliczone ilosci emisji i zakonczyt sie wynikiem pozytywnym. Wypetniajac ustawowy
obowigzek zweryfikowany Raport Emisji CO, wystano do Marszatka Wojewddztwa Matopolskiego
oraz do Krajowego Administratora Systemu Handlu Uprawnieniami do Emisji (KASHUE), natomiast
umorzenie zuzytych jednostek emisji nastgpito 12 kwietnia 2012 roku.

W wyniku weryfikacji uzyskano za 2011 rok nadwyzke uprawnien do emisji gazéw cieplarnianych.
Réwniez w ZAK S.A. oraz Z.Ch. ,Police” S.A. dokonano weryfikacji Raportu rocznego emisji CO, za
2011 rok z zaktadowych Elektrocieptowni, w konsekwencji ktérych w obydwu przypadkach uzyskano
nadwyzke uprawnien do emisji gazéw cieplarnianych.

Swiadectwa pochodzenia energii elektrycznej

W dniu 8 stycznia 2012 roku przeprowadzono audyt w celu otrzymania opinii dotyczacej
potwierdzenia prawidtowosci danych zawartych w sprawozdaniu sktadanym do Prezesa URE
o wydanie Swiadectw pochodzenia z Kogeneracji dla energii wytworzonej w elektrocieptowni
Jednostki Dominujgcej. W dniu 10 lutego i 26 marca 2012 roku Prezes URE przyznat Jednostce
Dominujgcej prawa majatkowe wynikajgce ze $wiadectw pochodzenia energii elektrycznej
wytworzonej w wysokosprawnej Kogeneracji za 2011 rok.

Z.Ch.,Police” S.A. posiadajg Jednostke Kogeneracji, w sktad ktorej wchodzi elektrocieptownia EC2
wytwarzajgca energie elektryczng w skojarzeniu z wytwarzaniem ciepta oraz kompresor dwutlenku
wegla 20C101 wytwarzajacy w Kogeneracji energie mechaniczna.

Dnia 30 marca 2012 roku wydane zostaty Swiadectwa pochodzenia z Kogeneracji za okres od
1 sierpnia 2011 roku do korica 2011 roku oraz 5 kwietnia 2012 roku za okres od 1 stycznia 2011 roku
do korica 2011 roku — swiadectwo wyréwnawcze za 2011 rok.
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Dnia 28 marca 2012 roku zostata dokonana sprzedaz s$wiadectw 1z Kogeneracji w ilosci
46 000 000 PM, co odpowiada 46 000 MWh w ramach transakcji pozasesyjnej nie rozliczanej przez
GPW.

Za rok 2012 Z.Ch. ,Police” S.A. nie sktadaty jeszcze wniosku o wydanie swiadectwa pochodzenia
z Kogeneracji.

Wyrdznienia i nagrody

W okresie ktdrego dotyczy raport tj. | pétrocza 2012 roku produkty Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnéw
zostaty docenione w prestizowych konkursach co powinno w dtuzszym okresie przyczynic¢ sie do
budowania ich pozytywnego wizerunku i wartosci brandu:

* TYTANPOL - produkt Z.Ch., Police” S.A. zostat wyrdzniony Godtem w prestizowym konkursie
promujgcym polskie osiggniecia , Teraz Polska”. TYTANPOL zwyciezyt w kategorii produkty
chemii przemystowej. Wyniki XXII edycji Konkursu ,Teraz Polska” zostaty ogtoszone
11 czerwca 2012 roku podczas uroczystej gali, ktéra odbyla sie w Teatrze Wielkim
w Warszawie.

* Tarnoform® (POM) o obnizonej emisji formaldehydu - wysokiej jakosci termoplastyczne
tworzywo konstrukcyjne - zostato docenione w kategorii: "Osiggniecia techniki polskiej”
zdobywajac Medal Miedzynarodowych Targdéw Przetwodrstwa Tworzyw Sztucznych i Gumy
PLASTPOL w Kielcach.

Data Wartosé
zawarcia  Wartosé Data i nr raportu obrotéow/
Strony umowy Przedmiot umowy umowy umowy biezgcego w okresie
Z.Ch. ,Police” S.A.
—Polska Zegluga Przewdz RB Z.Ch. ,Police” S.A.
Morska Przeds.  surowcéw Nr 1/2012 i
Panstwowe fosforonosnych 29-12-2011 150000 z 04-01-2012
Z.Ch. ,Police” S.A. RB Z.Ch. ,Police” S.A. 144 763
—JSC Belarusian  Zakup soli Nr 2/2012 14-07-2011-
Potash Company potasowej 09-01-2012 82 868 z(09-01-2012 09-01-2012;
Z.Ch. ,Police” S.A. RB Z.Ch. ,Police” S.A. 106 395
—Uralkali Trading Zakup soli Nr 12/2012 14-07-2011-
SA potasowe;j 12-04-2012 41434 z12-04-2012 12-04-2012;
RB Z.Ch. ,Police” S.A. 88 338,5
Z.Ch. ,Police” S.A. Nr 17/2012 04-11-2011-
—OCP SA Maroko Zakup fosforytow 25-04-2011 46 615 z 25-04-2012 25-04-2012;
RB Z.Ch. ,Police” S.A. 92 970
Z.Ch. ,Police” S.A. Sprzedaz nawozéw Nr 18/2012 18-05-2011-
—Keytrade AG wielosktadnikowych  25-04-2012 31304 z25-04-2012 25-04-2012;
Z.Ch. ,Police” S.A. RB Z.Ch. ,Police” S.A. 316 534
-DGG ECO Dostawa Nr 23/2012 30-05-2011-
Sp. zo.0. fosforytow 29-05-2012 276915 z29-05-2012 29-05-2012;
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Obroty
handlowe Grupy Przedmiot Datainr Wartos¢
Kapitatowej obrotéw W okresie raportu biezacego obrotéw

Z.Ch. ,Police” S.A.

_ISC Belarusian Zakup soli 09-01-2012- RB Z.Ch. ,Police” S.A.
potasowej 06-07-2012; Nr 33/2012 z 06-07-2012
Potash Company 134 168
AZOTY Tarndw-  Dostawa gazu 12-12-2011 RB AZOTOW Tarnéw
PGNIiG S.A wysokometanowego -12-07-2012 Nr 39/2012 12-07-2012 696 700

W dniu 13 lipca 2012 roku Jednostka Dominujgca zlecita bankowi Societe Generale S.A. Oddziat
w Polsce wystawienie gwarancji bankowej na rzecz UniCredit CAIB Poland S.A. do maksymalnej
kwoty 672 848 tys. zt, celem zabezpieczenia przeprowadzenia wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz akcji Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A., ktdére Jednostka Dominujgca ogtosita w zwigzku
z zamiarem nabycia akcji ZA Putawy reprezentujgcych 32% ogodlnej liczby gtoséw,

Zgodnie postanowieniami zlecenia Jednostka Dominujgca zobowigzata sie do m.in. (i) zwrotu na rzecz
Banku kwot wyptaconych przez Bank na podstawie gwarancji oraz (ii) przekazania na rachunek
Jednostki Dominujgcej prowadzony przez bank kwoty stanowigcej réznice pomiedzy taczng ceng za
akcje ZA Puftawy nabyte w ramach wezwania a kwotg kaucji (zdefiniowang ponizej) zdeponowang
w banku.

W celu zabezpieczenia potencjalnych wierzytelnosci Banku wobec Jednostki Dominujacej
wynikajgcych ze zlecenia, w dniu 13 lipca 2012 roku Jednostka Dominujgca zawarta z bankiem
umowe zastawu finansowego na akcjach ZA Putawy, ktére stanowig przedmiot wezwania oraz
zawarta z bankiem umowe kaucji, na podstawie ktdrej ustanowita na jego rzecz kaucje w wysokosci
300 000 tys. zt.

Warto$¢ zobowigzan Jednostki Dominujgcej w zwigzku z wystawieniem gwarancji na podstawie
zlecenia przekracza 10% wartosci przychoddéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndéw za
okres ostatnich czterech kwartatéw obrotowych, co stanowi kryterium uznania umowy za umowe
znaczacy.

Istotne umowy o charakterze finansowym

e Umowa kredytu w rachunku biezgcym powigzanego ze strukturg cash-poolingu wirtualnego
Grupy Kapitatowej w PKO BP.
W dniu 8 marca 2012 roku, a nastepnie w dniu 30 marca 2012 Jednostka Dominujgca
(reprezentujgc rownoczesnie pozostate spotki z Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndéw) podpisata
kolejne aneksy do Umowy kredytu w rachunku biezagcym udzielonego spétkom Grupy
Kapitatowej w tacznej kwocie 250 000 tys. zt na okres do 30 wrzesnia 2014 roku, oraz do Umowy
cash-poolingu wirtualnego, w ramach ktérych dokonano wytgczenia z obu w/w Umodw spétek:
ZWRI Sp. z o.0., Hotel ORW ,Azoty” Sp. z o.0., Hotel Centralny Sp. z 0.0. oraz Centrum
Elektrotechnika Instalacje Serwis Sp. z o0.0. w zwigzku z realizowanymi w ramach Grupy
procesami sprzedazy oraz zmianami struktury organizacyjnej wewnatrz Grupy. Jednoczesnie na
kolejny okres pétroczny, tj. do 28 wrzesnia 2012 roku, AZOTY Tarndw jako agent kredytu
dokonaty nowej alokacji sublimitow kredytowych w ramach limitu globalnego kredytu
w rachunku biezgcym, ktérych wysokos$¢ zostata dostosowana do obecnego i przewidywanego
zapotrzebowania na srodki finansowe poszczegdlnych spétek z Grupy Kapitatowej.

e Umowa factoringu Jednostki Dominujgcej z Raiffeisen Bank
W dniu 5 stycznia 2012 roku Jednostka Dominujgca zawarta aneks do Umowy faktoringowe;j
z Raiffeisen Bank Polska S.A., w ramach ktdrego dokonano optymalizacji kosztéw wykupu faktur
objetych faktoringiem oraz podwyzszono tgczny limit faktoringowy z kwoty 3 650 tys. EUR do
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kwoty 6 500 tys. EUR oraz ustanowiono cesje z polisy ubezpieczeniowej w KUKE w zakresie
prawa do odszkodowania, dotyczgcego kontrahentéw objetych umowg faktoringu.

Umowa o limit wierzytelnosci Jednostki Dominujacej z Raiffeisen Bank
W dniu 23 stycznia 2012 roku Jednostka Dominujgca zawarta aneks do Umowy o limit
wierzytelnosci z Raiffeisen Bank Polska S.A. w kwocie 10 000 tys. zt w ramach ktérego dokonano
wydtuzenia okresu obowigzywania umowy do 28 listopada 2014 roku.

Globalna polisa ubezpieczenia naleznosci Jednostki Dominujacej w KUKE

W dniu 1 marca 2012 roku Jednostka Dominujgca podpisata nowa globalng Umowe
ubezpieczenia naleznos$ci z Korporacjg Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A. na okres
1 roku, tj. do 28 lutego 2013 roku, ktéra stanowi kontynuacje wspdtpracy z dotychczasowym
ubezpieczycielem. Istotne warunki polisy sg dostosowane do najlepszych, jednolitych
standardéw ubezpieczenia kredytow kupieckich w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarndw.

Umowa kredytu inwestycyjnego Jednostki Dominujacej z BGZ S.A.

W dniu 30 marca 2012 roku Jednostka Dominujgca podpisata z Bankiem Gospodarki
Zywnosciowej S.A. Umowe kredytu inwestycyjnego na finansowanie wydatkéw zwigzanych
z zadaniem pn. ,,Modernizacja Wytwérni Kwasu Siarkowego” w kwocie 45 000 tys. zt na okres od
1 kwietnia 2012 roku do 31 grudnia 2018 roku, przy oprocentowaniu zmiennym opartym o stope
bazowg WIBOR 1M + marza banku na rynkowym poziomie adekwatnym do standingu
finansowego Grupy. Jako zabezpieczenie kredytu ustalono wpis hipoteki umownej do kwoty
67 500 tys. zt na nieruchomosciach Wytwdrni Kwasu Siarkowego i Siarczanu Hydroksylaminy
oraz zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych wchodzacych w sktad w/w Wytwérni
0 najwyzszej wartosci zastawu ustalonej na 19 100 tys. zt.

Umowa kredytu w formie limitu kredytu wielocelowego Z.Ch. ,Police” S.A. z PKO BP

W dniu 13 lutego 2012 roku. Z.Ch. ,Police” S.A. zawarty aneks do Umowy kredytu w formie
limitu kredytu wielocelowego z Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A. w kwocie
82 000 tys. zt, w ramach ktérego dokonano obnizenia marzy bankowej naliczanej ponad stope
bazowg WIBOR 1M do poziomu adekwatnego do rynkowego oprocentowania tego rodzaju
kredytow, dostepnych dla Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndédw oraz wydtuzenia okresu
obowigzywania Umowy do 30 wrzesnia 2014 roku.

Umowa faktoringu Z.Ch. ,,Police” S.A. z PKO BP

W dniu 15 marca 2012 roku Z.Ch.,Police” S.A. podpisaty z PKO BP Faktoring SA Umowe
faktoringowg z limitem 40 000 tys. zt, ktéra stanowi¢ ma uzupetniajgce zrdodto finansowania (po
zakonczeniu w koncu 2011 roku wspétpracy z bankiem BZ WBK SA.) w zakresie analogicznych
ustug faktoringowych.

Umowa kredytowa Z.Ch. ,Police” S.A.
W dniu 26 czerwca 2012 roku Z.Ch. ,Police” S.A. zawarty z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej
S.A. Centrala — Centrum Korporacyjne w Krakowie Umowe kredytowa. Zgodnie z Umowag Bank
udzielit kredytu obrotowego w rachunku biezgcym do kwoty 80 000 tys. zt. na okres do dnia
30 czerwca 2013 roku, z przeznaczeniem na finansowanie dziatalnosci biezgcej, z mozliwoscia
przedfuzenia na kolejne 12 miesiecy.

Umowy pozyczek PTK Koltar z WFOSiGW

W dniu 22 marca 2012 roku PTK Koltar Sp. z 0.0. podpisata z WFOSiGW w Krakowie dwie umowy
pozyczek na finansowanie zadania ,,Modernizacja Lokomotyw Spalinowych” w kwotach 926 tys.
zt oraz 918 tys. zt.

Na zabezpieczenie sptaty w/w pozyczek Jednostka Dominujgca z dniem 22 marca udzielita dla
WFOSIGW w Krakowie dwdch poreczen za PTK Koltar Sp. z 0.0. do kwot: 956 tys. zt oraz
948 tys. zt, na okres ich sptaty, tj. do dnia 31 grudnia 2016 roku.
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e Umowa leasingu finansowego PTK Koltar Sp. z o.0.
W dniu 4 kwietnia 2012 roku PTK Koltar Sp. z o.0. zawarta Umowe leasingu kapitatowego
z Bankowy Leasing Sp. z 0.0. jako finansujgcym, na 30 sztuk wagondw kolejowych o tgcznej
wartosci 3 780 tys. zt, z 8-letnim terminem sptaty rat leasingowych do lipca 2020 roku.

Umowy zawarte po dacie bilansowej

e  Globalna polisa ubezpieczenia naleznosci ZAK S.A. w KUKE.
W lipcu 2012 roku ZAK S.A. podpisat aneks do umowy ubezpieczenia naleznosci z Korporacja
Ubezpieczen Kredytéow Eksportowych S.A. z nowym okresem ubezpieczenia tj. na okres od
1sierpnia 2012 roku do 31 lipca 2013 roku, ktéry stanowi kontynuacje wspodtpracy
z dotychczasowym ubezpieczycielem. Istotne warunki polisy zostaty dostosowane do
najlepszych, jednolitych standardéw ubezpieczenia kredytéw kupieckich w Grupie Kapitatowej
AZOTY Tarnow.

e Po dniu bilansowym. w lipcu 2012 roku, Jednostka Dominujgca podpisata aneks do umowy
ubezpieczenia naleznosci z Korporacjg Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A. przedtuzajac jej
okres obowigzywania do dnia 31 lipca 2013 roku.

W | pétroczu 2012 roku nie wystgpity nietypowe ze wzgledu na rodzaj, wielkos¢ badz wywierany
wptyw, pozycje wptywajgce na aktywa, pasywa, kapitat wynik finansowy netto oraz na przeptywy
srodkow pienieznych.

Zarzad Jednostki Dominujgcej poinformowat raportem biezagcym nr40/2012, ze w dniu
13 lipca 2012 roku, za posrednictwem UniCredit CAIB Poland S.A. z siedzibg w Warszawie, przekazat
Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz Polskiej
Agencji Prasowej S.A. tres¢ wezwania do zapisywania sie na sprzedaz 6 116 800 akcji spotki Zaktady
Azotowe ,Putawy” S.A. z siedzibg w Putawach (ZAP), upowazniajacych do wykonywania 32% gtosow
na Walnym Zgromadzeniu tej spoétki.

Cena, po ktérej beda nabywane akcje zostata ustalona na 110 zt za jedng akcje. Data rozpoczecia
zapisOw zostata ustalona na dzien 2 sierpnia 2012 roku, natomiast data zakonczenia na dzien
16 sierpnia 2012 roku.

Niezwtocznie po zakonczeniu z sukcesem wezwania oraz po podjeciu przez Walne Zgromadzenie
Jednostki Dominujacej odpowiedniej uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, z zastrzezeniem
uzyskania odpowiednich zgdéd administracyjno-prawnych, Jednostka Dominujgca zamierza
zaoferowac Akcjonariuszom spotki ZAP akcje nowej emisji (,Nowe Akcje”) w zamian za wkifad
niepieniezny w postaci akcji ZAP (,,Oferta Aportowa”).Parytet wymiany, zgodnie z ktérym Nowe Akcje
beda mogty by¢ pokryte poprzez wniesienie akcji ZAP w ramach Oferty Aportowej, zostanie ustalony
w taki sposéb, ze za jedna akcje ZAP bedzie przystugiwac 2,5 Nowych Akcji. Zaoferowanie Nowych
Akcji Akcjonariuszom spétki ZAP stanowi istotny element transakcji majacej na celu zwiekszenie
udziatu Jednostki Dominujacej do 100% w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu ZAP.
Oferta Aportowa moze zosta¢ ustrukturyzowana w ten sposdb, aby zoptymalizowaé wielkosé
ewentualnego wezwania nastepczego, ktérego ogtoszenie jest wymagane przez przepisy prawa po
przekroczeniu odpowiednich progéw ustawowych w ogdlnej liczbie gtoséw w spétce publicznej.
Informacje o Ofercie Aportowe] zostang zamieszczone w prospekcie emisyjnym, ktéry jednoczesnie
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bedzie jedynym prawnie wigzagcym dokumentem zawierajgcym informacje na temat Oferty
Aportowej. Oferta Aportowa bedzie mogta zosta¢ przeprowadzona po sporzadzeniu, zatwierdzeniu
oraz publikacji prospektu.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jednostki Dominujgcej, uchwatg nr 4 z dnia 14 lipca 2012 roku,
dokonujgc zmian w Statucie, udzielito m.in. Zarzadowi Jednostki Dominujgcej uprawnienia do
podwyzszania kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujacej poprzez emisje nowych akcji o tgcznej
wartosci nominalnej nie wiekszej niz 240 432 915 zt, w drodze podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w granicach okreslonych powyzej (,Kapitat Docelowy”). Podwyiszenie kapitatu zaktadowego
w ramach niniejszego Kapitatu Docelowego moze nastgpi¢ wytgcznie w celu i na warunkach
okreslonych w pisemnej opinii Zarzgdu uzasadniajgcej powody upowaznienia Zarzadu do wytgczenia
prawa poboru oraz sposobu ustalania ceny emisyjnej akcji w przypadku podwyzszenia przez Zarzad
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, opublikowanej w dniu 13 lipca 2012 roku
raportem biezgcym nr 41/2012. Upowaznienie Zarzadu do podwyzszania kapitatu zaktadowego oraz
do emitowania nowych akcji w ramach Kapitatu Docelowego wygasa w terminie szesciu miesiecy od
dnia rejestracji zmiany Statutu przewidujgcej Kapitat Docelowy.

W ramach Kapitatu Docelowego Zarzad uprawniony jest do zaoferowania akcji z wytgczeniem prawa
poboru wytacznie akcjonariuszom spotki ZAP w zamian za wktad niepieniezny w postaci akcji ZAP,
w taki sposéb, ze jedna akcja ZAP stanowi¢ bedzie wkfad niepieniezny na pokrycie 2,5 akcji Jednostki
Dominujacej emitowanych w ramach Kapitatu Docelowego. Uchwata Zarzgdu w sprawie wydawania
akcji w zamian za wktad niepieniezny w postaci akcji ZAP nie wymaga zgody Rady Nadzorczej.

Na mocy udzielonego upowaznienia, Zarzad Jednostki Dominujacej decyduje o wszystkich sprawach
zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w ramach Kapitatu Docelowego, w szczegdlnosci
Zarzad jest umocowany do: zawierania uméw zabezpieczajgcych organizacje i przeprowadzenie
emisji akcji, podejmowania uchwat oraz innych dziatarn w sprawie dematerializacji akcji oraz praw do
akcji oraz zawierania umoéw z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. o rejestracje akcji
oraz praw do akcji, podejmowania uchwat oraz innych dziatan w sprawie odpowiednio emisji akcji
w drodze oferty publicznej lub ubiegania sie o dopuszczenie akcji oraz praw do akcji do obrotu na
rynku regulowanym.

Uchwaty Zarzadu w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach Kapitatu Docelowego,
ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w ramach Kapitatu Docelowego, oraz wytgczenia prawa
poboru, wymagajg zgody Rady Nadzorcze;j.

Zmiana Statutu przewidujgca uprawnienie Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego ma na celu wyposazenie Zarzagdu w instrumenty prawne niezbedne do realizacji
transakcji nabycia akcji Spotki ZAP. Nabycie akcji Spotki ZAP jest elementem realizacji strategii
Jednostki Dominujacej przyjetej i ogtoszonej przez Zarzad w dniu 13 czerwca 2012 roku raportem
biezgcym nr 33/2012, zgodnie z ktorg celem Jednostki Dominujgcej jest m.in. zwiekszenie skali
operacji prowadzonych w obszarach domeny grupy kapitatowej Jednostki Dominujgcej poprzez
alianse, fuzje iakwizycje. W ramach kapitatu docelowego Zarzad otrzymuje upowaznienie do
przeprowadzenia emisji z wytgczeniem prawa poboru skierowanej do akcjonariuszy spétki ZAP
w zamian za wkfad niepieniezny w postaci akcji ZAP. Emisja akcji w zamian za aport umozliwi
Jednostce Dominujacej przejecie kontroli nad ZAP bez koniecznosci angazowania znacznych srodkéw
pienieznych izwiekszenia zadtuzenia Jednostki Dominujgcej. W ocenie Walnego Zgromadzenia
podwyzszenie kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, jest optymalnym z punktu
widzenia interesu Jednostki Dominujgcej instrumentem realizacji powyzszej transakcji stanowiacej
istotny element realizacji strategii.
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Gtéwnie na poczatku | pétrocza 2012 roku poniesione wydatki zwigzane byly z realizacjg projektu
»Modernizacja Wytwdrni Kaprolaktamu wraz z budowg nowej Instalacji Wytwarzania Wodoru”,
zadania wynikajgcego z pierwszej emisji akcji, przeprowadzonej w 2008 roku.

Informacja o realizacji zadan zaktadanych w IPO zostata zawarta w Sprawozdaniu Zarzgdu
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Zaktadow Azotowych w Tarnowie-Moscicach S.A. za okres
12 miesiecy konczqcych sie 31 grudnia 2011 roku na str. 19.

Poniesione w ramach projektu ,Modernizacja Wytwérni Kaprolaktamu wraz z budowg nowej
Instalacji Wytwarzania Wodoru” wydatki zwigzane byty z korncowym etapem budowy nowej Instalacji
Wodoru. Rozpoczeto pobdr gazu ze zrddet lokalnych oraz uruchomiono instalacje, ktéra pracuje
poprawnie. Przeprowadzenie ruchdw testowych instalacji i rozliczenie zadania przewiduje sie
w trzecim kwartale 2012 roku.

Zadanie ,Modernizacja i Intensyfikacja Wytwdrni Kaprolaktamu do 101 300 t/rok” zostato
zakonczone.

W trakcie realizacji s3 zadania zwigzane z dostosowaniem istniejgcych stanowisk roztadowczo-
zatadowczych do wymogéw TDT: dostosowanie wezta roztadunku fenolu z cystern na rampie
roztadowczej do wymogdéw TDT, dostosowanie urzgdzen przetadunkowych dla cykloheksanolu,
cykloheksanonu, cykloheksanu i frakolu do wymogdéw TDT, dostosowanie stanowisk roztadowczych
benzenu do wymogoéw TDT, dostosowanie urzadzen przetadunkowych kaprolaktamu do wymogoéw
TDT oraz dostosowanie wezta roztadunku siarki ciektej z cystern kolejowych na rampie roztadowczej
do wymogdw TDT. Prace prowadzone sg zgodnie z przyjetym harmonogramem.

Trwa kontynuacja zadania ,Sposdb prowadzenia procesu przegrupowania Beckmanna”. Rozruch
technologiczny planowany jest w drugiej potowie roku 2012.

Zadanie ,Modernizacja Wytwdrni Kwasu Siarkowego” znajduje sie w poczatkowe] fazie realizacji.
Zidentyfikowano dostawcow kluczowych urzadzen. Zakonczenie projektu przewidywane jest w roku
2013.

Rozbudowa Wytwdrni Tworzyw Modyfikowanych

Zadanie , Intensyfikacja Wytwodrni Tworzyw Modyfikowanych — etap | i II” zostato zakonczone
i przekazane do eksploatacji.

Cele emisji przeprowadzonej w 2011 roku, réwniez zostaty w petni zrealizowane - stosownie do
zatozen okreslonych w Prospekcie Emisyjnym - w 2011 roku, a $rodki uzyskane z emisji zostaty
wykorzystane zgodnie z przeznaczeniem (informacja zawarta w Skréconym sréodrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres 3 i 9 miesiecy konczgcych sie
30 wrzesnia 2011 roku na str. 44).

Warto$¢ dotychczas przeprowadzonych Ofert Publicznych Jednostki Dominujgcej wyniosta tacznie:
897 246 tys. zt (z czego 294 770 tys. zt uzyskano z emisji akcji w 2008 roku oraz 602 476 tys. zt w 2011
roku).

Do dnia publikacji niniejszego Sprawozdania za | pdtrocze 2012 roku Jednostka Dominujaca
wykorzystywata srodki z Ofert Publicznych, zdeponowane na lokatach terminowych dostosowanych
do przewidywanego terminu realizacji celéw emisyjnych, w nastepujacy sposéb:

e na pokrycie kosztéw upublicznienia akcji netto: 15 980 tys. zt

e nasfinansowanie czesci naktadéw w ramach realizacji celow emisyjnych: 858 651 tys. zt, w tym;
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na zadania inwestycyjne realizowane w ramach ,Optymalizacji portfela produktowego
i systemu sprzedazy nawozow azotowych” - petng zaplanowang w Prospekcie emisyjnym
kwote: 38 000 tys. zt,

na zadania realizowane w ramach ,Modernizacji wytwdrni kaprolaktamu wraz z budowa
nowej instalacji wytwarzania wodoru”: 105 745 tys. zt,

na zadanie , Intensyfikacja Wytwérni Tworzyw Modyfikowanych”: 23 487 tys. zt,

na zwiekszenia zdolnosci produkcji poliamidéw, tzw. , Wytwdrnie Poliamidow II”(w tym
nabycie ATT Polymers GmbH): 19 921 tys. zi,

na nabycie 66% akcji Z.Ch. ,,Police” S.A. : 569 250 tys. zt,

na nabycie 40,86% akcji ZAK S.A. od Skarbu Paristwa: 102 248 tys. zt,

tacznie na finansowanie naktadéw w ramach realizacji celéw emisyjnych Jednostka Dominujgca
wykorzystata srodki pozyskane z Ofert Publicznych w kwocie 858 651 tys. zt, w tym kwote
12 182 tys. zt na finansowanie naktadéw poniesionych w | pétroczu 2012 roku.

Wykorzystanie srodkéw w | potroczu 2012 roku, stuzyto realizacji jednego z zadan pierwszej emis;ji
akcji przeprowadzonej w 2008 roku, tj. ,,Modernizacji Wytwérni Kaprolaktamu wraz z budowg nowe;j
instalacji wytwarzania wodoru”.

Natomiast cele emisji akcji serii C zostaty w petni zrealizowane w 2011 roku, stosownie do zatozen
okreslonych w Prospekcie emisyjnym, a s$rodki uzyskane z emisji zostaty wykorzystane zgodnie
Z przeznaczeniem.
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Tabela 12. Naktady na realizacje celéw emisyjnych poniesione do dnia 30 czerwca 2012 roku, sfinansowane w catosci do dnia sporzadzania niniejszego

sprawozdania

Nazwa zadania
Modernizacja Wytwdrni Kaprolaktamu wraz z budowg nowej
instalacji wytwarzania wodoru
Optymalizacja portfela produktowego i systemu sprzedazy
nawozow azotowych
Rozbudowa Wytwdrni Tworzyw Modyfikowanych
Wytwodrnia Poliamiddw I
(w tym nabycie udziatow w ATT Polymers GmbH)
Razem zadania sfinansowane w ramach celéw emisyjnych | (2008)
Nabycie akcji Z.Ch. ,,Police” S.A.
Nabycie akcji ZAK S.A.
Razem zadania sfinansowane w ramach celéw emisyjnych 11 (2011)
Razem zadania sfinansowane w ramach celéw emisyjnych do dnia
30 czerwca 2012 roku

Naktady

Ze sSrodkow
wiasnych

Naktady
od 01-01-2012

od 01-07-2008 Z kredytu pozaemisyjnych Z emisji do 30-06-2012
132 655 24 672 2238 105 745 12 220
50089 6291 5798 38 000 -

23 487 - - 23 487 (38)

19921 - - 19921 -

226 152 30963 8036 187 153 12 182

569 250 - - 569 250 -

200 090 - 97 842 102 248 -

769 340 - 97 842 671 498 -

995 492 30963 105 878 858 651 12 182
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W | pétroczu 2012 roku Emitent nie wyptacit, jak réwniez nie deklarowat wyptaty dywidendy.

Dnia 27 kwietnia 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie, po rozpatrzeniu opinii Rady Nadzorczej
w sprawie proponowanego przez Zarzad Jednostki Dominujacej podziatu zysku netto, postanowito
przeznaczy¢ zysk netto za rok 2011 na kapitat zapasowy Jednostki Dominujacej.

Informacje dotyczgce znaczacych transakcji z podmiotami powigzanymi:

a) Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Grupe z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2012 roku w Grupie Kapitatowej nie wystgpity
transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

b) Transakcje z cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki, ich matzonkami, rodzenstwem,
wstepnymi, zstepnymi lub innymi bliskimi im osobami.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 roku osobom zarzadzajgcym
i nadzorujgcym oraz ich bliskim Grupa Kapitatowa nie udzielita zaliczek, pozyczek, kredytéw,
gwarancji i poreczen oraz nie zawarto z nimi innych umoéw zobowigzujacych do swiadczenia na
rzecz Grupy.

Ogftoszenie przez Jednostke Dominujgcq wezwania do zapisywania sie na akcje Zakftadow
Azotowych ,Putawy” S.A.

Zarzad Jednostki Dominujgcej w dniu 13 lipca 2012 roku podjat decyzje o zamiarze konsolidacji
z Zaktadami Azotowymi ,,Putawy” S.A. (ZAP). W ramach tego przedsiewziecia Jednostka Dominujgca
ogtosita wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz 32 % akcji ZAP. Akcje objete wezwaniem beda
nabywane po cenie 110 zt za jedng akcje. Podmiotem posredniczgcym w transakcji zostat UniCredit
CAIB Poland Spoétka Akcyjna.

Jednostka Dominujgca zamierza naby¢ w wyniku Wezwania 6 116 800 akcji upowazniajgcych do
6 116 000 gtoséw na walnym zgromadzeniu ZAP. Po ich nabyciu Jednostka Dominujaca bedzie
uprawniona do 32% gtoséw na walnym zgromadzeniu ZAP. Akcje zamierza naby¢ tylko w sytuacji,
gdy na koniec okresu przyjmowania zapisow ztozone zapisy beda obejmowaé nie mniej niz 32%
gtosow z ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spotki, zastrzegajac jednoczesnie mozliwos¢
odstapienia od wyzej wymienionego wymogu, jak réwniez zastrzegajgc prawo do zmiany minimalne;j
liczby akcji objetych zapisami, po osiaggnieciu ktérej zobowigzujg sie naby¢ te akcje.

Harmonogram transakcji:

e Data ogtoszenia Wezwania: 13 lipca 2012 roku.

e Data rozpoczecia przyjmowania zapisow: 2 sierpnia 2012 roku.

e Data zakonczenia przyjmowania zapiséw: 16 sierpnia 2012 roku.

e  Przewidywany dzien transakcji sprzedazy na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A:
21 sierpnia 2012 roku.

e  Przewidywany dzien rozliczenia: 24 sierpnia 2012 roku.

Wezwanie zostato ogtoszone pod warunkiem podjecia przez Walne Zgromadzenie ZAP do dnia
16 sierpnia 2012 roku uchwaty w sprawie zmiany sktadu Rady Nadzorczej ZAP poprzez powotanie do
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Rady Nadzorczej ZAP osoby wskazanej przez Jednostke Dominujgcy, ze skutkiem od dnia
24 sierpnia 2012 roku. Wzywajacy przewiduje mozliwos¢ nabywania akcji w wezwaniu mimo
nieziszczenia powyzszego warunku. Niewskazanie przez Jednostke Dominujgca kandydatéw do Rady
Nadzorczej ZAP bedzie réwnoznaczne z odstgpieniem przez Wzywajgcego od powyzszego warunku.

W dniu 31 lipca 2012 roku Jednostka Dominujgca przekazata informacje o zmianie w tresci
wezwania, w zakresie punktéw przyjmowania zapiséw - zapisy na akcje objete wezwaniem bedg
przyjmowane przez UniCredit CAIB Poland S.A. oraz przez Dom Maklerski Pekao.

Konsolidacja z ZAP pozwoli na utworzenie grupy o istotnej pozycji konkurencyjnej na rynku
europejskim oraz bedzie stanowita platforme do konsolidacji polskiego sektora chemicznego. Przede
wszystkim jednak planowana transakcja umozliwi Stronom realizacje zbieznych celdw strategicznych,
zwiekszenie wartosci oraz korzystanie z osiggnietych poprzez wspoétdziatanie tych dwdch podmiotéw
synergii i wielu korzysci, w tym:

e  Zniwelowania zmiennosci rynku poprzez dywersyfikacje produktows,

e Rozszerzenia zdolnosci produkcyjnych w zakresie mocznika, saletry oraz RSM,

e  Budowy kompletnego elastycznego portfela produktowego w obszarze nawozéw,

e Integracji sieci sprzedazy nawozdéw,

e  Optymalizacji produkcji i konsumpcji amoniaku oraz kwasu azotowego,

e  Optymalizacji produkgcji i kierunkéw zuzycia mocznika,

e Integracji proceséw zarzadzania,

e Integracji obszaru serwisowego,

e  Wymiany know—how w obszarach nawozowym i kaprolaktamo-poliamidowym,

e  Zmniejszenia kosztow sprzedazy i produkgcji,

e  Uzyskania wiekszej sity przetargowe;j i efektu skali w kontaktach z dostawcami,

e  Optymalizacji logistyki,

e  Zwiekszenia zdolnosci do wprowadzania nowych rozwigzan technologicznych,

e  Zwiekszenia skali dziatalnosci w segmencie chemikaliw oraz poszerzenia oferty produktéw
azotowych w chemikaliach surowcowych, szczegdlnie w segmencie melaminy, w ktédrym ZAP jest
trzecim najwiekszym producentem na Swiecie (za Borealis i Orascom), oraz kaprolaktamu, gdzie
ZAP jest jednym z dziesieciu najwiekszych producentéw na Swiecie,

e Wzmocnienie dobrego wizerunku obu marek wsréd klientéw, szczegdlnie w Polsce oraz
w krajach  Unii  Europejskiej, poprzez potaczenie silnych lokalnych, regionalnych
i miedzynarodowych sieci dystrybucji;

e  Wzajemne otwarcie nowych rynkéw poprzez wykorzystanie zbudowanych przez obie spoéfki sieci
klientow.

Realizacja wskazanych powyzej zamiarow bedzie mozliwa dzieki wykorzystaniu doswiadczenia
Jednostki Dominujgcej w obszarach prowadzonej przez ZAP dziatalnosci. Korzysci biznesowe
i strategiczne wynikajgce z konsolidacji bedg miaty pozytywny wptyw na tworzenie wartosci
powiekszonej Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw poprzez zwiegkszenie zysku netto na jedng akcje
obydwu spotek oraz wzrost atrakcyjnosci akcji Wzywajgcego dzieki zwiekszeniu ptynnosci obrotu
i potencjalnemu wtgczeniu do indeksu WIG20 Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Plany konsolidacyjne oraz planowana emisja akcji

Celem strategicznym Jednostki Dominujgcej jest stworzenie najwiekszej polskiej grupy prowadzacej
dziatalno$¢ w sektorze nawozowym i chemicznym oraz usytuowanie jej na wysokiej pozycji
konkurencyjnej wsréd podmiotdw dziatajgcych w segmencie nawozow azotowych w Europie.

W kolejnym kroku po zakoriczeniu Wezwania oraz po podjeciu przez Walne Zgromadzenie Jednostki
Dominujacej odpowiedniej uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, z zastrzezeniem
uzyskania odpowiednich zgdd administracyjno-prawnych, Jednostka Dominujgca zamierza
zaoferowac Akcjonariuszom spotki ZAP akcje nowej emisji w zamian za wktad niepieniezny w postaci
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akcji ZAP (szczegdty emisji przedstawione zostaty w punkcie Emisje, wykup i spfaty dtuznych i
kapitatowych papieréw na str.23).

Zaoferowanie nowych akcji Akcjonariuszom spotki ZAP stanowi istotny element transakcji majacej na
celu zwiekszenie udziatu Jednostki Dominujgcej do 100% w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu ZAP.

Ponadto Zarzad Jednostki Dominujacej przedstawit opinie uzupetniajgcg powody upowaznienia
Zarzadu do wytgczenia prawa poboru w zwigzku z projektami uchwat, dotyczgcych podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujgcej opublikowanymi w zwigzku ze zwotaniem
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Jednostki Dominujgcej na dzieri 14 lipca 2012 roku. Opinia
ta przewiduje, ze akcje nowej emisji Jednostki Dominujgcej zostang zaoferowane akcjonariuszom ZAP
w ten sposéb, ze za kaida akcje ZAP akcjonariusze otrzymajg 2,5 akcji nowej emisji Jednostki
Dominujacej. Planowana transakcja konsolidacji obu spdtek ma na celu utworzenie najwiekszej
polskiej grupy chemicznej i konsekwentng realizacje strategii Jednostki Dominujacej, polegajacg na
budowie wartosci dla akcjonariuszy poprzez konsolidacje sektora.

Jednostka Dominujgca, w wyniku planowanej konsolidacji, dgzy do osiggniecia przez Grupe
Kapitatowg AZOTY Tarndéw drugiej pozycji wséréd producentdw nawozéw w Europie. Zamierza
przeprowadzié¢ transakcje na zasadach przyjaznego pofaczenia potencjatdw obu przedsiebiorstw,
wysokiej kultury produkcyjnej i wieloletniego dziedzictwa przemystowego.

Podczas zwotanego na dzien 14 lipca 2012 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Jednostki
Dominujacej podjeto uchwate w sprawie zmiany Statutu w zwigzku z upowaznieniem Zarzadu do
podwyzszenia kapitatu docelowego w liczbie 32 495 500 akcji w celu ich wydania w zamian za 68%
akcji ZAP tj. 2,5 akcji Jednostki Dominujacej za 1 akcje ZAP.

Planowane podwyzszenie kapitatu wraz z ogtoszonym wezwaniem do sprzedazy 32% akcji ZAP po
110 zt za akcje stanowig element catosciowe] oferty konsolidacji obu firm.

Umowa gwarancji

W dniu 13 lipca 2012 roku Jednostka Dominujgca podpisata umowe o wystawienie na jej zlecenie
gwarancji bankowej w kwocie 672 848 tys. zt w celu zabezpieczenia wezwania do zapisywania sie na
sprzedaz akcji Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A.

Szczegdly zawartej umowy zostaty opisane w punkcie Znaczace umowy na str.20 oraz w punkcie
Poreczenia kredytow i pozyczek, udzielone gwarancje na str. 42 niniejszego sprawozdania.
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Na dzien 30 czerwca 2012 roku Grupe Kapitatowg AZOTY Tarndéw tworzyly Zaktady Azotowe
w Tarnowie-Moscicach S.A. — Jednostka Dominujgca oraz:

e 5 spodtek zaleznych (z udziatem w kapitale powyzej 50%),
w tym:
* spotka zalezna ZAK S.A. tworzgca réwnoczes$nie Grupe Kapitatowg ZAK S.A.,
* spoétka zalezna Z.Ch. ,Police” S.A. tworzgca réwnoczesnie Grupe Kapitatowa Z.Ch. ,Police” S.A.,
* spotka zalezna ATT Polymers GmbH,

* spétka zalezna Polskie Konsorcjum Chemiczne Sp. z 0.0., ktdra jednoczesnie jest spotka
dominujacg wobec 8 podmiotéw,

* spoétka zalezna Przedsiebiorstwo Transportu Kolejowego ,,KOLTAR” Sp. z 0.0.,
e 1 spotka stowarzyszona Navitrans (z udziatem w kapitale 26,4%).

Charakterystyka spétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw zostata zamieszczona
w Sprawozdaniu Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Zaktadow Azotowych w Tarnowie-
Moscicach S.A. za okres 12 miesiecy koniczqcych sie 31 grudnia 2011 roku na stronie 4.

Nastgpita zmiana jedynie w przypadku adresu siedziby spotki Polskie Konsorcjum Chemiczne
Sp. z 0.0. Od dnia 31 lipca 2012 roku adres spétki to: Tarndw, ul. Kwiatkowskiego 7.

Jednostka Dominujaca posiada réwniez udziaty w 12 podmiotach mniejszosciowych. Udziat Jednostki
Dominujgcej w spotkach mniejszosciowych nie zmienit sie w stosunku do prezentowanego
w Sprawozdaniu Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Zaktadow Azotowych w Tarnowie-
Moscicach S.A. za okres 12 miesiecy koriczgcych sie 31 grudnia 2011 roku na stronie 8.

W okresie sprawozdawczym, w dniu 2 lutego 2012 roku spétka Zaktady Przemystu Dziewiarskiego
»Karo” S.A. w likwidacji, zostata wykreslona z KRS w zwigzku z zakonczeniem likwidacji (dnia 7 marca
2012 roku uprawomocnit sie wpis o wykresleniu).

Kolejna spdtka mniejszosciowa Potudniowe Zaktady Przemystu Skérzanego ,Chetmek” S.A.
w Upadtosci Likwidacyjnej, w zwigzku z zakonczeniem postepowania upadiosciowego, dnia
10 maja 2012 roku zostata wykreslona z KRS.
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Schemat graficzny Grupy Kapitafowej obejmujgcy jednoski podlegajqce konsolidacji oraz nieobjete konsolidacjq na dzieri 30 czerwca 2012 roku
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Konsolidacja Grupy Kapitatowej PKCh Sp. z o.o0.

W grupie PKCH Sp. z 0.0. zgodnie z przyjetg strategig dziatania, realizowany jest proces wewnetrznej
konsolidacji i restrukturyzacji w obszarze dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéw ja tworzgcych.
Potaczone zostang spotki z Kedzierzyna - KoZla ze spétkami z Tarnowa. Konsolidacja prowadzona jest
wg profili dziatalnosci. Planowany termin potgczenia spétek to Il i IV kwartat 2012 roku. We
wiasciwych miejscowo sgdach zostaty juz ztozone przez spétki odpowiednie dokumenty.

Proces konsolidacji obejmie nastepujgce podmioty:
e potaczenie PKCh (spdtka przejmujgca) wraz ze spdtka zalezng BIPROZAT (spétka przejmowana),

e PROREM (spétka przejmujaca) i ZAK SERWIS (spdtka przejmowana) i REKOM (spotka
przejmowana) — obszar mechaniczno — maszynowy,

e JRCh (spodtka przejmujaca) i CHEMZAK (spdtka przejmowana) — obszar laboratoriéw i drobnej
produkcji chemicznej,

e AUTOMATYKA (spotka przejmujaca) i ASTER ZAK (spotka przejmowana) — obszar automatyki
i systemow sterowania.

Tabela 13. Harmonogram dziatan w ramach realizacji procesu konsolidacji

TERMIN ZtOZENIA
PLANU PLANOWANA DATA REKOMENDOWANA
NAZWA OBSZARU i
POLACZENIA DO ODBYCIA NZW SPOtEK | DATA WPISU DO KRS
KRS
PKCh +BIPROZAT 16 maja 2012 19 lipca 2012 31 lipca 2012
Mechaniczno - maszynowy 28 czerwca 2012 30 lipca 2012 ok. 31 sierpnia 2012
Laboratoriéw i drobnej produkcji 28 czerwca 2012 1 sierpnia 2012 ok. 31 sierpnia 2012
chemicznej
Automatyki i systemow 19 lipca 2012 do 31 pazdziernika 2012 do konca 2012
sterowania

Zgodnie z powyzszym harmonogramem, proces konsolidacji spétki BIPROZAT Sp. z 0.0. ze spotka
PKCH Sp. z o.0. zostat zakonczony i z dniem 31 lipca 2012 roku nastgpito formalne potgczenie obu
podmiotéw. Zgodnie z podjetg w dniu 19 lipca 2012 roku uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikéw spdtki PKCh sp. z 0.0. potaczenia dokonano poprzez przeniesienie catego majgtku spotki
BIPROZAT Sp. z o.0. jako spétki przejmowanej na spdétke PKCH Sp. z 0.0. jako spétke przejmujaca.
W zwigzku z powyzszym, spotka BIPROZAT Sp. z o.o. zostata wykreslona z KRS. Wszelkie prawa
i obowigzki przejetej spotki przeszty na spotke PKCh Sp. z 0.0., ktéra jest nastepcg prawnym tgczacych
sie podmiotéw.

Natomiast w dniu 30lipca 2012 roku odbyly sie Zgromadzenia Wspdlnikow spdtek-cérek
PKCh Sp. z0.0.: ,,PROReM Sp. z o.0., Zaktad Remontowy ,,REKOM” Sp. z o.0. oraz ZAK SERWIS
Sp. z 0.0. Podjete zostaty uchwaty dotyczace potaczenia tych trzech spétek w ten sposodb, ze spotka
przejmujaca jest ,PROReM” Sp. z 0.0., a przejmowanymi Zaktad Remontowy ,,REKOM” Sp. z 0.0. oraz
ZAK SERWIS Sp. z 0.0. Potgczenie ma zosta¢ dokonane poprzez przeniesienie catego majatku Zaktadu
Remontowego ,REKOM” Sp. z o.0. oraz ZAK SERWIS Sp.zo.o0. na ,PROReM” Sp. z o.0.,
z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego ,PROReM” Sp. z 0.0. poprzez utworzenie
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nowych udziatéw, ktére ,PROReM” Sp. z o0.0. wyda wspdlnikom Zaktadu Remontowego ,,REKOM”
Sp. z 0.0. oraz ZAK SERWIS Sp. z o.0. wedtug okreslonego w Planie Potgczenia parytetu wymiany.

W wyniku potaczenia, ,,PROReM” Sp. z 0.0. wstgpi we wszystkie prawa i obowigzki spétek Zaktad
Remontowy ,REKOM” Sp. z 0.0. oraz ZAK SERWIS Sp. z 0.0. Potgczenie nastgpi z dniem wpisania
potgczenia do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego dla spotki przejmujgcej. Wpis ten wywotuje
dla spdtek Zaktad Remontowy ,,REKOM” Sp. z 0.0. oraz ZAK SERWIS Sp. z 0.0. skutek wykreslenia
z KRS.

W dniu 1 sierpnia 2012 roku odbyly sie Zgromadzenia Wspdlnikdw kolejnych taczacych sie spétek:
Jednostki Ratownictwa Chemicznego Sp. z o.0. oraz ,,CHEMZAK” Sp. z o.0. - spétek-cérek
PKCh Sp. z 0.0. Podjete zostaty uchwaty dotyczace potaczenia tych spétek w ten sposdb, ze spétka
przejmujgcy jest JRCh Sp. z o.0., a przejmowang ,CHEMZAK” Sp.zo0.0. Potgczenie ma zostaé
dokonane poprzez przeniesienie catego majgtku ,CHEMZAK” Sp.zo.0. na JRCh Sp. z o.o0,
z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego JRCh Sp. z 0.0. poprzez utworzenie nowych
udziatow, ktére JRCh Sp. z o.0. wyda wspdlnikowi ,CHEMZAK” Sp.z o.0. wedtug okreslonego
w Planie Potgczenia parytetu wymiany.

W wyniku potaczenia, JRCh Sp. z o0.0. wstgpi we wszystkie prawa i obowigzki spotki
»CHEMZAK” Sp. z 0.0. Potgczenie nastgpi z dniem wpisania pofgczenia do Rejestru Przedsiebiorcéw
prowadzonego dla spotki przejmujacej. Wpis ten wywotuje dla spétki ,CHEMZAK” Sp. z o.0. skutek
wykreslenia z KRS.

Sprzedaz spotki ZWRI Sp. z o.o.

W dniu 9 marca 2012 roku Polskie Konsorcjum Chemiczne Sp. z 0.0. sprzedato 100% udziatéw spofki
ZWRI Sp. z o.0. Nowym wtfascicielem ZWRI Sp. z o.0. zostato Przedsiebiorstwo Produkcyjno —
Handlowo — Ustugowe WIET-POL Piotr Wietecha z siedzibg w Krosnie.

Potgczenie dwdch spétek zaleinych Z.Ch. ,,Police” S.A.

W dniu 29 lutego 2012 roku zakoriczono proces taczenia dwdch spétek zaleznych Z.Ch. ,Police” S.A.:
Centrum Elektrotechnika Instalacje Serwis Sp. z 0.0. jako spétki przejmowanej oraz AUTOMATIKA
Ustugi Kontrolno-Pomiarowe Sp. z0.0. jako spoétki przejmujgcej. Potgczenia dokonano poprzez
przeniesienie catego majatku Centrum Elektrotechnika Instalacje Serwis Sp.zo.0. na rzecz
AUTOMATIKA Ustugi Kontrolno-Pomiarowe Sp. zo.0. Z dniem pofaczenia spdétka Centrum
Elektrotechnika Instalacje Serwis Sp. z 0.0. zostata wykres$lona z KRS.

W dniu 27 kwietnia 2012 roku odbyto sie Zgromadzenia Wspdlnikow AUTOMATIKA Ustugi Kontrolno-
Pomiarowe Sp. zo0.0. na ktérym dokonano podniesienia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote
5486 tys. zt, w drodze utworzenia 10 972 nowych udziatdw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.
W wyniku podniesienia kapitat zaktadowy spdtki AUTOMATIKA Ustugi Kontrolno-Pomiarowe Sp. z 0.0.
osiggnat wartos¢ 7 157,5 tys. zt. Wszystkie udziaty zostaty objete przez Z.Ch. ,Police” S.A. W dniu
13 czerwca 2012 roku podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w KRS.

Whiosek o wniesienie udziatow spétek zaleznych Z. Ch. ,,Police” S.A. do PKCh Sp. z o.0.

Zarzad Z.Ch. ,Police” S.A. wystgpit do odpowiednich organdw Spoétki o zgode na wniesienie do
Polskiego Konsorcjum Chemicznego Sp. z 0.0. (PKCh Sp. z 0.0.) aportem udziatéw Koncept Sp. z o.0.,
Remech Sp. z 0.0. i Automatika Sp. z 0.0., w zamian za objecie przez Z.Ch. ,Police” S.A. udziatéw
w podniesionym kapitale zaktadowym PKCh Sp. z o.0.

Uchwata o rozwiqzaniu spétki Infrapark Police S.A.

W dniu 30 kwietnia 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie spotki Infrapark Police S.A.- spoétki
zaleznej Z.Ch. "Police” S.A.- podjeto uchwate o rozwigzaniu spétki oraz o otwarciu likwidacji z dniem
powziecia uchwaty, ustanowiono dwdch likwidatoréw.
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Postanowienie o upadfosci likwidacyjnej spotki Budchem Sp. z o.o.,

Sad Rejonowy Szczecin-Centrum w Szczecinie, w dniu 23 lipca 2012 roku, postanowit o upadtosci
likwidacyjnej spdtki Budchem Sp. z o0.0., zarazem wyznaczajgc jako syndyka Panig Krzysztofe
Drzewieniecka.

Proba zbycia majqgtku spotki ,,Supra” Sp. z o.0. w likwidacji

Od 1 stycznia 2012 roku ,,Supra” Sp. z 0.0. w likwidacji - spotka zalezna Z.Ch.”Police” S.A. -zaprzestata
dziatalnosci podstawowej- konfekcji nawozow. Likwidator spétki podejmowat dziatania zmierzajace
do zbycia catosci majatku. Przetargi pozostaly bez rozstrzygniecia ze wzgledu na brak
zainteresowania ze strony nabywcow.

Rozpoczecie procesu sprzedazy spotek zaleznych ZAK S.A.

W dniu 23 marca 2012 roku Zarzad ZAK S.A. wyrazit zgode na rozpoczecie procesu sprzedazy spotek
PTS ,AUTOZAK” Sp. z 0.0., Hotel ORW , Azoty” Sp. z 0.0. oraz Hotel Centralny Sp. z 0.0.

W zwigzku z powyzszym w dniu 15 maja 2012 roku w Gazecie Wyborczej ukazato sie ogtoszenie
o przetargu dotyczgcym sprzedazy spotek, a w dniu 18 maja 2012 roku w dodatkach lokalnych:
opolskim i gdanskim. Ponadto, informacja o planowanej sprzedazy hoteli zostata zamieszczona
w hotelarskim portalu internetowym. Termin sktadania ofert uptynat w dniu 15 czerwca 2012 roku.
Zainteresowanie zakupem hoteli wyrazit jeden podmiot, jednakze w dniu 16 lipca 2012 roku
poinformowat o odstgpieniu od uczestnictwa w przetargu. W zwigzku z rezygnacjy jedynego
Oferenta, Zarzad ZAK S.A. w dniu 3sierpnia 2012 roku postanowit zakonczyé przetarg bez
rozstrzygniecia.

Odnosnie sprzedazy spoétki PTS ,,AUTOZAK” Sp. z o0.0. trwajg obecnie negocjacje z wybranymi
oferentami.

W zwigzku z nie publikowaniem prognoz wynikéow finansowych na 2012 rok nie przedstawiamy
stanowiska Zarzadu Jednostki Dominujgcej odnosnie realizacji prognozowanych wynikow.
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4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio
przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na
Walnym Zgromadzeniu na dzien publikacji niniejszego raportu wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgc;ji, ich
procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtosow na
Walnym Zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci
znacznych pakietow akcji Jednostki Dominujacej w okresie od
przekazania ostatniego raportu Grupy Kapitatowej

Tabela 14. Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu rocznego za 2011 rok (na dzien
20 marca 2012 roku)

% kapitatu

Akcjonariusz Liczba akcji akcyjnego Liczba gtosow % gltosow

Skarb Panstwa
ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

Aviva Otwarty
Fundusz Emerytalny
Aviva BZ WBK

PZU S.A.

(w tym PZU Zycie S.A.)
Generali Otwarty
Fundusz Emerytalny
Pozostali

Wedtug listy oséb uprawnionych do udziatu w Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu zwofanym na
dzien 27 kwietnia 2012 roku, udostepnionej AZOTOM Tarnéw przez KDPW, Aviva Otwarty Fundusz
Emerytalny Aviva BZ WBK zarejestrowat 6 000 000 akcji, co jest réwnoznaczne ze zwiekszeniem
swojego udziatu w kapitale zakladowym AZOTOW Tarnéw do 9,36%.

Tabela 15. Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu za | kwartat 2012 roku (na dzien
8 maja 2012 roku)

% kapitatu

Akcjonariusz Liczba akcji akcyjnego Liczba gtosow % gltosow
Skarb Panstwa

ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

Aviva Otwarty
Fundusz Emerytalny
Aviva BZ WBK

PZU S.A.

(w tym PZU Zycie S.A.)
Generali Otwarty
Fundusz Emerytalny

Pozostali

GRURPRAZOTY

TARNOW

Strona 36 z 68



GRUPA KAPITAtOWA ZAKEADOW AZOTOWYCH W TARNOWIE-MOSCICACH S.A.
Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej za okres 6 miesiecy koriczqcych sie 30 czerwca 2012 roku
(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Zarzad Jednostki Dominujgcej otrzymat w dniu 15 czerwca 2012 roku zawiadomienie z Powszechnego
Towarzystwa Emerytalnego PZU S.A. z siedzibg w Warszawie, wystepujacego w imieniu Otwartego
Funduszu Emerytalnego PZU ,Ztota Jesien”, iz w wyniku zawarcia transakcji kupna akcji Jednostki
Dominujacej na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu 6 czerwca 2012 roku
ilos¢ akcji posiadana przez OFE ,,Ztota Jesien” pozwala na przekroczenie progu 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu AZOTOW Tarnéw.

Liczba akcji posiadanych przez OFE ,Ztota Jesien” przed zmiang udziatu wynosita 3 196 990 sztuk
akcji, co stanowito 4,99% udziatu w kapitale Jednostki Dominujacej oraz 4,99% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Akcje te uprawniaty do 3 196 990 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Liczba posiadanych akcji przez OFE ,,Ztota Jesien’” po zmianie udziatu wynosita 3 270 585 sztuk akcji,
co stanowi 5,10% udziatu w kapitale Jednostki Dominujgcej oraz 5,10% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Akcje te uprawniajg do 3 270 585 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Tabela 16. Struktura akcjonariatu na dzien 15 czerwca 2012 roku

% kapitatu
Akcjonariusz Liczba akgcji akcyjnego Liczba gtosow % glosow

Skarb Panstwa 20549 000 32,05 20 549 000 32,05
ING Otwarty Fundusz
Emerytalny 8284242 12,92 8284 242 12,92
Aviva Otwarty
Fundusz Emerytalny
Aviva BZ WBK 6 000 000 9,36 6 000 000 9,36
PZU S.A.
(w tym PZU Zycie S.A.) 3 374 200 5,26 3 374 200 5,26
PZU OFE , Ztota Jesien” 3270585 5,10 3270585 5,10
Generali Otwarty
Fundusz Emerytalny 3 245 554 5,06 3 245 554 5,06
Pozostali 19391 863 30,25 19 391 863 30,25

64 115 444 100,00 64 115 444 100,00

Wedtug listy uprawnionych do udziatu w Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu zwotanym na dzien
14 lipca 2012 roku, udostepnionej Jednostce Dominujgcej przez KDPW:

e ING Otwarty Fundusz Emerytalny zarejestrowat 9 250 000 akcji, co jest réwnoznaczne ze
zwiekszeniem swojego udziatu w kapitale zaktadowym Jednostki Dominujacej do 14,43%,

e Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK zarejestrowat 6 397 643 akcje, co jest
réwnoznaczne ze zwiekszeniem swojego udziatu w kapitale zakladowym Jednostki Dominujacej
do 9,98%,

e PZU S.A. (wraz z PZU Zycie S.A.) zarejestrowato 3392 642 akcje, co jest réwnoznaczne ze
zwiekszeniem swojego udziatu w kapitale zaktadowym Jednostki Dominujacej do 5,29%,

e Generali Otwarty Fundusz Emerytalny zarejestrowat 3 340 610 akcji, co jest rownoznaczne ze
zwiekszeniem swojego udziatu w kapitale zaktadowym Jednostki Dominujgcej do 5,21%
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Tabela 17. Struktura akcjonariatu na dzien 14 lipca 2012 roku

% kapitatu
Akcjonariusz Liczba akcji akcyjnego Liczba gtosow % gltosow

Skarb Panstwa 20 549 000 32,05 20 549 000 32,05
ING Otwarty Fundusz
Emerytalny 9 250 000 14,43 9 250 000 14,43
Aviva Otwarty
Fundusz Emerytalny
Aviva BZ WBK 6 397 643 9,98 6 397 643 9,98
PZU S.A.
(w tym PZU Zycie S.A.) 3392 642 5,29 3392 642 5,29
Generali Otwarty
Fundusz Emerytalny 3340610 5,21 3340610 5,21
PZU OFE ,,Ztota Jesien” 3270 585 5,10 3270585 5,10
Pozostali 17 914 964 27,94 17 914 964 27,94

64 115 444 100,00 64 115 444 100,00

Zarzad Jednostki Dominujgcej odebrat w dniu 23 lipca 2012 roku zawiadomienie z firmy Norica
Holding S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, (dalej: ,Norica”) w ktérym Norica informuje, iz w wyniku
transakcji nabycia akcji Jednostki Dominujgcej w wyniku wezwania ogtoszonego w dniu
16 maja 2012 roku, nabyfta w dniu 20 lipca 2012 roku prawa z 7 715 131 akcji uprawniajacych do
7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej (12,03% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu).

Przed nabyciem akcji w wezwaniu Norica nie posiadata akcji Jednostki Dominujacej. Na dzien
ogtoszenia wezwania spdtka Agroberry Ventures Limited (z siedzibg w Nikozji, Republika Cypru),
tj. spotka kontrolowana przez podmioty dominujgce wobec Norica posiadata 766 156 akcji Jednostki
Dominujacej uprawniajacych do 766 156 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu (1,2% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujgcej). Po nabyciu akcji w wezwaniu, Norica wraz
z Agroberry Ventures Limited posiadajg facznie 8 481 287 akcji uprawniajacych do 8 481 287 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej (13,23% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu).

Jako uzupetnienie powyzszej informacji w dniu 25 lipca 2012 roku do Jednostki Dominujgcej wptyneto

powiadomienie o nabyciu akcji Jednostki Dominujacej, w wyniku czego nastgpito przekroczenie progu

5% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu z przytoczeniem udziatéw posiadanych

bezposrednio i posrednio przez podmioty powigzane ze spdtkg Norica. W dniu 25 lipca 2012 roku

Jednostka Dominujgca otrzymata dodatkowo od petnomocnika nastepujgcych podmiotéw:

e TrustService Limited Liability Company spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg
w Nowogorodzie Wielkim w Rosji (dalej: , TrustService”),

e JSC Acron spétka akcyjna z siedzibg w w Nowogorodzie Wielkim w Rosji (dalej: ,,Acron”),

e Subero Associates Inc., prywatna spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Tortola
na Brytyjskich Wyspach Dziewiczych (dalej: ,Subero”),

e Pana Wiaczestawa Kantora,

zawiadomienie o posrednim nabyciu akcji Jednostki Dominujgcej (dalej: ,Zawiadomienie”),
sporzgdzone w oparciu o art. 77 ust.7, art. 69a ust. 1 pkt 3 oraz art. 69 ustawy z dnia
29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (dalej: ,,ustawa o ofercie”).

Zgodnie z Zawiadomieniem w dniu 20 lipca 2012 roku w wyniku transakcji nabycia akcji Jednostki
Dominujacej w rezultacie wezwania do zapisywania sie na sprzedaz jej akcji, ogtoszonego zgodnie
zart. 73 ust. 1 ustawy o ofercie, w dniu 16 maja 2012 roku przez Norica, w ktdrym Norica
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bezposrednio nabyta 7 715 131 akcji stanowigcych 12,03% wszystkich akcji Jednostki Dominujacej,
uprawniajacych do wykonywania 7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 12,03%
ogélnej liczby gtoséw Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej:

TrustService, podmiot dominujgcy Norica, posrednio, poprzez swéj podmiot zalezny Norica,
nabyt 7715131 akcji Jednostki Dominujacej stanowigcych 12,03% wszystkich akgcji
uprawniajacych do wykonywania 7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu stanowigcych
12,03% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujgce;j.

Acron,podmiot dominujgcy TrustService, posrednio, poprzez swdj podmiot zalezny Norica nabyt
7 715 131 akcji Jednostki Dominujgcej stanowigcych 12,03% wszystkich akcji uprawniajgcych do
wykonywania 7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu stanowigcych 12,03% ogdlnej liczby
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej.

Subero, podmiot dominujgcy Acron, posrednio, poprzez swéj podmiot zalezny Norica, nabyt
7 715 131 akcji Jednostki Dominujgcej stanowigcych 12,03% wszystkich akcji uprawniajgcych do
wykonywania 7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu stanowigcych 12,03% ogdlnej liczby
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej.

Pan Wiaczestaw Kantor, obywatel lzraela, podmiot dominujgcy Subero, poprzez swéj podmiot
zalezny Norica, nabyt 7 715 131 akcji Jednostki Dominujgcej stanowigcych 12,03% wszystkich
akcji uprawniajacych do wykonywania 7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu stanowigcych
12,03% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej.

Zgodnie z przekazanym Zawiadomieniem, przed opisanym powyzej posrednim nabyciem akcji
Jednostki Dominujgcej wyniktym z nabycia akcji przez Norica w ramach wezwania:

TrustService nie posiadat, bezposrednio ani posrednio, akcji Jednostki Dominujacej,

Acron nie posiadat, bezposrednio ani posrednio, akcji Jednostki Dominujace;j,

Subero posrednio, poprzez swéj podmiot zalezny Agroberry Ventures Limited z siedziba
w Nikozji, Republika Cypru (dalej: , Agroberry”), posiadat 766 156 akcji Jednostki Dominujacej,
reprezentujacych 1,2% kapitatu zaktadowego, uprawniajgcych do 766 156 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu stanowigcych 1,2% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Jednostki
Dominujacej,

Pan Wiaczestaw Kantor, posrednio, poprzez swéj podmiot zalezny Agroberry (podmiot zalezny od
Subero, podmiotu zaleznego od Pana Wiaczestwa Kantora), posiadat 766 156 akcji Jednostki
Dominujacej, reprezentujgcych 1,2% kapitatu zaktadowego, uprawniajgcych do 766 156 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 1,2% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Jednostki Dominujace;j.

Obecnie:

TrustService, podmiot dominujacy Norica, posrednio, poprzez swdéj podmiot zalezny Norica,
posiada 7 715 131 akcji Jednostki Dominujacej reprezentujgcych 12,03% kapitatu zaktadowego,
uprawniajacych do wykonywania 7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych
12,03% ogdlnej liczby gtoséw Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej,

Acron, podmiot dominujgcy TrustService, posrednio, poprzez swdéj podmiot zalezny Norica,
posiada 7 715 131 akcji Jednostki Dominujacej reprezentujacych 12,03% kapitatu zaktadowego,
uprawniajacych do wykonywania 7 715 131 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych
12,03% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej,

Subero, podmiot dominujgcy Acron, posrednio, poprzez swoje podmioty zalezne Agroberry oraz
Norica, posiada tgcznie 8 481 287 akcji Jednostki Dominujgcej reprezentujacych 13,23% kapitatu
zaktadowego, uprawniajgcych do wykonywania 8 481 287 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,
stanowigcych 13,23% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej.
Pan Wiaczestaw Kantor, podmiot dominujacy Subero, posrednio, poprzez swoje podmioty
zalezne Norica oraz Agroberry, posiada tacznie 8 481287 akcji Jednostki Dominujacej
reprezentujgcych 13,23% kapitatu zaktadowego, uprawniajgcych do wykonywania 8 481 287
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, stanowigcych 13,23% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Jednostki Dominujacej.
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e Podmioty zalezne od Pana Wiaczestawa Kantora, inne niz Norica i Agroberry, nie posiadajg
zadnych akcji w Jednostce Dominujacej. Podmioty zalezne od Subero, inne niz Norica i Agroberry,
nie posiadajg zadnych akcji w Jednostce Dominujacej. Podmioty zalezne od Acron, inne niz
Norica, nie posiadajg zadnych akcji w Jednostce Dominujacej. Podmioty zalezne od TrustService,
inne niz Norica, nie posiadajg zadnych akcji w Jednostce Dominujacej.

Jednoczesnie Pan Wiaczestaw Kantor, Subero, Acron oraz Norica, kazde z osobna poinformowaty, ze
nie wyklucza zwiekszenia ani zmniejszenia, bezposrednio lub posrednio, udziatu w ogélnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu Jednostki Dominujgcej w ciggu najblizszych 12 miesiecy.

Ponadto Pan Wiaczestaw Kantor, Subero, Acron oraz TrustService, kazde z osobna poinformowaty, ze
nie wystepujg osoby, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. c ustawy o ofercie.

Tabela 18. Struktura akcjonariatu na dzien 23 lipca 2012 roku

% kapitatu
akcyjnego

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow % gltosow

Skarb Panstwa

ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

Norica Holding S.a.r.|
wraz z Agroberry
Ventures Limited
Aviva Otwarty
Fundusz Emerytalny
Aviva BZ WBK

PZU S.A.

(w tym PZU Zycie S.A.)
Generali Otwarty
Fundusz Emerytalny
PZU OFE ,,Ztota Jesien”

Pozostali

W dniu 27 lipca 2012 roku, Zarzad Jednostki Dominujacej otrzymat informacje z Powszechnego
Zaktadu Ubezpieczen Spétka Akcyjna (,,PZU S.A.”) sporzadzong w oparciu o art. 69 ust. 1 pkt 2 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Zgodnie z przekazang informacja
w wyniku wniesienia przez PZU S.A. i PZU Zycie S.A. w dniu 24 lipca 2012 roku 213 146 akcji Jednostki
Dominujacej do funduszu inwestycyjnego PZU FIZ AKCJI, zaangazowanie PZU S.A. wraz z podmiotem
zaleznym - PZU Zycie S.A. spadfo ponizej progu 5% w catkowitej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Jednostki Dominujace;.

GRURPRAZOTY

TARNOW

Strona 40z 68



GRUPA KAPITAtOWA ZAKEADOW AZOTOWYCH W TARNOWIE-MOSCICACH S.A.
Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej za okres 6 miesiecy koriczqcych sie 30 czerwca 2012 roku
(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Tabela 19. Struktura akcjonariatu na dzien 27 lipca 2012 roku

% kapitatu
akcyjnego

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow % gltosow

Skarb Panstwa

ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

Norica Holding S.a.r.|
wraz z Agroberry
Ventures Limited
Aviva Otwarty
Fundusz Emerytalny
Aviva BZ WBK
Generali Otwarty
Fundusz Emerytalny
PZU OFE ,Ztota Jesien”

Pozostali

Do dnia 14 sierpnia 2012 roku tj. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania do Jednostki
Dominujacej nie wptynety inne oficjalne informacje o zmianach w strukturze wtasnosci znacznych
pakietow akcji.

5. Stan posiadania akcji Jednostki Dominujacej przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujgce na dzien przekazania raportu, wraz ze wskazaniem zmian
w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

taczna liczba akcji Jednostki Dominujacej wynosi 64 115 444 akcji na okaziciela, oznaczonych kodem
ISIN PLZATRMO00012.

Tabela 20. Stan posiadania akcji Jednostki Dominujacej przez osoby zarzadzajace

Liczba akcji na dzien Zmiany Liczba akcji na dzien
Wyszczegdlnienie 1 stycznia 2012 roku  nabycie zbycie 14 sierpnia 2012 roku

Jerzy Marciniak - 2 000 -
Witold Szczypinski 639 - -

W dniu 18 stycznia 2012 roku Pan Jerzy Marciniak, Prezes Zarzagdu — Dyrektor Generalny nabyt
2 000 sztuk akcji Jednostki Dominujgce;.

Tabela 21. Stan posiadania akcji Jednostki Dominujacej przez osoby nadzorujace

Liczba akcji na dzien Zmiany Liczba akcji na dzien
Wyszczegdlnienie 1 stycznia 2012 roku  nabycie zbycie 14 sierpnia 2012 roku

Tomasz Klikowicz 190 - _ —

6. Postepowania sgdowe

W spoétkach Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw nie toczg sie postepowania, dotyczace zobowigzan
badz wierzytelnosci, ktérych wartosé pojedynczo czy tez tgcznie stanowitaby 10% kapitatéw wtasnych
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Jednostki Dominujacej tj. spetniatyby kryteria istotnosci okreslone w § 91 pkt 5 p. 5 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw w/s informacji biezgcych i okresowych z dnia 19 lutego 2009 roku.

Trwa natomiast spoér Z.Ch.”Police” S.A. z Bankiem Polska Kasa Opieki Spdtka Akcyjna w Warszawie,
o ktérym informowano w Sprawozdaniu Zarzgdu Z.Ch.”Police” S.A. za 2011 rok na stronie 62.

W czerwcu 2012 roku odbyta sie rozprawa, na ktérej zostali przestuchani swiadkowie oraz zostato
przeprowadzone postepowanie dowodowe.

Poreczenia i gwarancje udzielone przez Jednostke Dominujgcq

W dniu 22 marca 2012 roku Jednostka Dominujgca udzielita poreczen w kwotach 948 tys. zt oraz
956 tys. zt (103,25% kwoty pozyczek) za zobowigzania PTK Koltar Sp. z o0.0. z tytutu pozyczek
udzielonych przez Wojewédzki Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Krakowie na
finansowanie modernizacji dwéch lokomotyw spalinowych. Poreczenia zostaty udzielone do dnia
31 grudnia 2016 roku, przy czym wygasajg one wczesniej w przypadku catkowitej sptaty pozyczek
wraz z odsetkami i kosztami postepowania, wynikajacymi z podpisanych umoéw.

Tabela 22.Wykaz poreczen udzielonych przez Jednostke Dominujaca za podmioty powigzane
w 2012 roku

Dla Tytut Waluta Kwota

Wojewddzki Fundusz

Ochrony Srodowiska Zabezpieczenie zaptaty

i Gospodarki Wodnej zobowigzan PTK Koltar Sp. z 0.0.

w Krakowie wynikajgcych z umowy pozyczki PLN 948

Wojewddzki Fundusz

Ochrony Srodowiska Zabezpieczenie zaptaty

i Gospodarki Wodnej zobowigzan PTK Koltar Sp. z o.0.

w Krakowie wynikajgcych z umowy pozyczki PLN 956
1904

Jednostki powigzane z Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndéw nie udzielaty Jednostce Dominujacej
poreczen i gwarangcji.

Jednostka Dominujgca nie wystawiata nowych gwarancji w | pétroczu 2012 roku.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku wystepowata gwarancja wystawiona przez bank
w ciezar limitéw kredytowych na zlecenie Jednostki Dominujacej.

Typ/wystawca Dla Tytut Waluta Kwota
Gwarancja Dyrektor Izby Zabezpieczenie
bankowa/PKO BP S.A. Celnej w Krakowie  procedur celnych PLN 1600
1600

Po dniu bilansowym tj. 13 lipca 2012 roku Jednostka Dominujgca zlecita bankowi Societe
Generale S.A. Oddziat w Polsce wystawienie gwarancji bankowej na rzecz UniCredit CAIB Poland S.A.
do maksymalnej kwoty 672 848 tys. zt w celu zabezpieczenia przeprowadzenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz akcji Zaktadow Azotowych ,Putawy” S.A. reprezentujacych 32% ogdlnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Gwarancja bankowa wystawiona przez Societe Generale zostata zabezpieczona w formie
oprocentowanego rachunku kaucji na srodkach pienieznych Jednostki Dominujacej w kwocie
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300 000 tys. zt oraz zastawu finansowego na akcjach Zaktadéw Azotowych ,Putawy” S.A. ktére
zostang nabyte w przysztosci w ramach realizacji wezwania.

W dniu 16 maja 2012 roku spétka Norica Holding S.a.r.l. (dalej: ,Norica”) (Wzywajacy) ogtosita za
posrednictwem Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. wezwanie do zapisdw na sprzedaz akcji w zwigzku
z zamiarem nabycia akcji Jednostki Dominujgcej. W wyniku wezwania, Wzywajacy zamierzat uzyskac
do 41550037 akcji, uprawniajacych do 64,80 % gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Jednostki
Dominujace;.

Zgodnie z trescig wezwania, spotka Norica. zamierzata nabyc¢ akcje Jednostki Dominujgcej tylko
wtedy, jesli po zakoriczeniu czasu trwania Wezwania zapisy obejmg co najmniej 31 291 567
akcji Spotki, co razem z 766 156 akcjami Spotki posiadanymi na dzien ogtoszenia Wezwania
przez Agroberry Ventures Limited (spdtke z siedzibq w Nikozji na Cyprze, kontrolowanq przez
Subero Associates Inc.) odpowiadac bedzie 50%+1 gfosow na Walnym Zgromadzeniu Spoftki,
i jesli jednoczesnie struktura zapisow dokonanych w trakcie Wezwania bedzie taka, ze po
dokonaniu rozliczenia Wezwania nie bedq miaty zastosowania ograniczenia w wykonywaniu
prawa gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, o ktorych mowa w § 47 ust. 3 Statutu Spoftki.
W dniu 31 maja 2012 roku, Wzywajacy ogtosit za posrednictwem Domu Maklerskiego BZ WBKS.A.
komunikat w sprawie zmiany tresci wezwania w punkcie dotyczagcym wskazania minimalnej liczby
akcji objetej zapisami. Zgodnie z trescig komunikatu, Wzywajgcy jako podmiot nabywajgcy akcje,
zamierza nabyc¢ akcje tylko wtedy, jesli po zakoriczeniu czasu trwania Wezwania zapisy
obejmq co najmniej 41 550 037 akcji Spotki, co razem z 766 156 akcjami Spotki posiadanymi
na dzien ogtoszenia Wezwania przez Agroberry Ventures Limited (spotke z siedzibq w Nikozji
na Cyprze, kontrolowanq przez Subero Associates Inc.) odpowiadaé bedzie 66% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Zaproponowana przez Wzywajgcego cena akcji objetych wezwaniem wyniosta 36,00 zt za kazda.
Termin przyjmowania zapisow na akcje objete wezwaniem obejmowat okres od 6 — 22 czerwca
2012 roku. W dniu 14 czerwca 2012 roku Wzywajgcy poinformowat w komunikacie o zmianie tresci
wezwania w punkcie dotyczagcym daty zakonczenia przyjmowania zapiséw. Nowy termin ustalono na
dzien 29 czerwca 2012 roku. Wzywajacy ponownie poinformowat komunikatem z dnia 21 czerwca
2012 roku o przedtuzeniu terminu przyjmowania zapisdw na sprzedaz akcji do dnia 6 lipca 2012 roku.
Kolejne wydtuzenie przyjmowania zapisdw zmienione zostato komunikatem z dnia 28 czerwca
2012 roku, a nowy termin zakoniczenia przyjmowania zapisOw zostat ustalony na dzied 13 lipca
2012 roku.

W dniu 1 czerwca 2012 roku Zarzad Jednostki Dominujgcej przedstawit stanowisko w sprawie
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Jednostki Dominujgcej ogtoszonego przez spotke
Norica (raport biezacy nr 30/2012). Zgodnie z trescig opublikowanego stanowiska, Zarzad Jednostki
Dominujacej wyrazit zdecydowany sprzeciw ogtoszonemu wezwaniu, jako powdd podajgc m. in. fakt,
iz wezwanie nie odzwierciedla wartosci godziwej Jednostki Dominujacej i nie uwzglednia jej strategii
dtugoterminowej, a w szczegdlnosci nie odzwierciedla potencjalnych synergii, o ktérych Wzywajacy
wspomniat w wezwaniu. Stanowisko Zarzadu Jednostki Dominujgcej poparte zostato dwoma
niezaleznymi opiniami instytucji finansowych - JP Morgan Ltd. oraz Societe Generale. Ponadto,
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Zarzad podzielit obawy organizacji zwigzkowych dziatajgcych w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarndw,
wyrazone w ich stanowiskach (raporty biezgce nr 29/2012, 30/2012). Zarzad Jednostki Dominujacej
w swoim stanowisku, rekomendowat akcjonariuszom Jednostki Dominujgcej aby nie odpowiadali na
ogtoszone wezwanie.

W dniu 5 lipca 2012 roku Wzywajacy poinformowat o zmianie tresci wezwania w punkcie dotyczgcym
daty zakoniczenia przyjmowania zapisow. Nowy termin ustalono na dzien 16 lipca 2012 roku. W dniu
13 lipca 2012 roku, Wzywajacy poinformowat w komunikacie o zmianie tresci wezwania, dokonujgc
z dniem 13 lipca 2012 roku zmiany ceny, po jakiej zamierza nabywac akcje bedgce przedmiotem
Wezwania, z dotychczas obowigzujacej ceny 36,00 zt za jedng akcje na cene 45,00 zt.

W dniu 17 lipca 2012 roku Wzywajacy poinformowat, ze dnia 16 lipca 2012 roku uptynat okres
przyjmowania zapiséw na sprzedaz akcji Jednostki Dominujgcej, oraz ze pomimo faktu, iz do dnia
zakoniczenia wezwania nie ziscity sie warunki skutecznosci okreslone w Wezwaniu, Wzywajacy
zdecydowat sie naby¢ wszystkie akcje, na ktdre zostaty dokonane zapisy w ramach Wezwania. W dniu
19 lipca 2012 roku Dom Maklerski BZ WBK S.A., jako podmiot posredniczacy w wezwaniu do
zapisywania sie na sprzedaz akcji Jednostki Dominujgcej poinformowat, iz w wyniku Wezwania
zawarto w dniu 19 lipca 2012 roku transakcje, ktdrych przedmiotem byto 7 715 131 akcji Jednostki
Dominujacej. Podmiot zalezny rosyjskiej spotki Acron, spdétka Norica jako podmiot nabywajacy,
nabyta wszystkie akcje bedace przedmiotem zapiséw ztozonych w odpowiedzi na wezwanie. Akcje te
stanowig 12,03% udziatu w kapitale zaktadowym Jednostki Dominujacej. Dodatkowo Agroberry
Ventures Limited, podmiot zalezny rosyjskiej spotki Acron, posiadat na dzien 14 lipca 2012 roku
766 156 akcji Jednostki Dominujacej, stanowigcych 1,2% udziatu w kapitale zaktadowym.

Najwiekszymi obecnie inwestycjami w Jednostce Dominujacej sg projekty, realizowane jako zadania
emisyjne: Budowa nowej Instalacji Wodoru oraz Modernizacja Wytwérni Kwasu Siarkowego.

Budowa Instalacji Wodoru zabezpieczy dostawy wodoru dla produkcji kaprolaktamu oraz umozliwi
dodatkowg produkcje gazu syntezowego. Nowa instalacja ma réwniez za zadanie obnizke kosztéw
wytwarzania wodoru dzieki zwiekszeniu zuzycia gazu ziemnego o podwyzszonej zawartosci azotu ze
zrédet lokalnych

Realizacja projektu umozliwi wykorzystanie (tgcznie z V Rozktadnig Metanu) petnej ilosci dostepnego
gazu ziemnego o podwyzszonej zawartosci azotu z nowych zrédet lokalnych, co pozwoli zmniejszy¢
udziat zuzycia drozszego gazu systemowego.

Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 67 567 tys. zt. Obecnie
uruchomiono instalacje, instalacja pracuje poprawnie, przeprowadzenie ruchdéw testowych
i rozliczenie zadania przewidywane jest w trzecim kwartale 2012 roku.

Celem projektu Modernizacji Wytworni Kwasu Siarkowego jest zapewnienie ciggtosci pracy jednej
z gtéwnych instalacji ciggu produkcyjnego kaprolaktamu, poprawa wskaznikow ekologicznych
i zwiekszenie wskaznika produkcji pary wodnej.

Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca2012 roku wynoszg 12 048 tys. zt.
Zakonczenie realizacji projektu przewidywane jest w roku 2013.
Realizacja gtéwnych inwestycji w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarnéw w | pétroczu 2012 roku

W Jednostce Dominujgcej realizowane sg ponadto:

e Modernizacja zasilania GPZ-6w
Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 15 592 tys. zi.

e Przebudowa bramy nr 6 od ulicy Chemicznej i budowa parkingu na samochody ciezarowe,
Poniesione nakfady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 2 062 tys. zi.
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e Instalacja do kompleksowego odbioru popiotu z kottéow EC 11,
Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 14 040 tys. zi.

e Konsolidacja IT dla Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnéw,
Poniesione nakfady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 4 722 tys. zi.

e Modernizacja uktadu chtodniczego Centrali Chtodniczej nr 6,
Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 308 tys. zt.

e Wymiana komputerowego systemu sterowania i AKP na Wydziale Laktamu,
Poniesione nakfady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 3 022 tys. zi.

e Wymiana komputerowego systemu sterowania i AKP na instalacji Azotynu Amonu,
Poniesione nakfady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 1 936 tys. zi.

e Usuwanie fenolu i weglowodoréw ciezkich w instalacji cykloheksanonu z palladu.
Do dnia 30 czerwca 2012 roku nie poniesiono jeszcze wydatkow — wybrano wykonawce projektu
technicznego.

Instalacja do kompleksowego odbioru popiotu z kottéw EC Il

W okresie sprawozdawczym zakoriczono i oddano do uzytku nowoczesng instalacje odbioru popiotu
z zaktadowej elektrocieptowni. Inwestycja ma znaczgco zmniejszy¢ ilos¢ odpaddw, redukujac tym
samym ich negatywne oddziatywanie na sSrodowisko.

Pozyskiwane dzieki nowej instalacji popioty bedg sprzedawane odbiorcom zewnetrznym,
gwarantujac Jednostce Dominujgcej dodatkowy przychéd.

Instalacja wyposazona zostata w nowoczesng aparature kontrolno-pomiarowa. Pozwala to na
precyzyjne kontrolowanie poszczegdlnych etapéw procesu, gwarantujac wysoki stopien
niezawodnosci pracy instalacji. Przeprowadzony w maju 2012 roku rozruch technologiczny
potwierdzit uzyskanie zaktadanych parametrow pracy instalacji w zakresie wydajnosci i doboru
urzadzen.

Catkowity koszt realizacji zadania wynidst 14 000 tys. zt. AZOTY Tarndw pozyskaty takze
dofinansowanie projektu z Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej
w kwocie ok. 4000tys. zt w ramach Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko
»,Racjonalizacja gospodarki zasobami i odpadami w przedsiebiorstwach”. Jednostka Dominujgca
przewiduje, ze naktady na inwestycje zwrdcg sie w ciggu 4 lat.

Niewatpliwym zyskiem jest ograniczenie zanieczyszczenia Srodowiska, redukcja negatywnego
oddziatywania na ekosystem. Sg to kwestie szczegdlnie istotne dla Jednostki Dominujacej, ktdra
podejmuje szereg inicjatyw proekologicznych i ma na koncie liczne sukcesy w tym zakresie, czego
dowodem jest tytut Lidera Polskiej Ekologii przyznany przez Ministra Srodowiska.

Ponadto w 2012 roku planowane jest rozpoczecie kolejnych waznych inwestycji:

e Zakup i zabudowa nowej sprezarki wodoru obiegowego dla instalacji uwodornienia fenolu na
katalizatorze Pd,
e Modernizacja wnetrz reaktorow syntezy amoniaku.

Ogotem w | pdétroczu 2012 roku na inwestycje wydano w Jednostce Dominujgcej 44 232 tys. zt.

W ZAK S.A. do najwazniejszych realizowanych w | pétroczu 2012 roku inwestycji naleza:

e Rozbudowa stacji nalewakéw HNO3,
Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 2 285 tys. zt.

e Modernizacja stanowisk roztadunku propylenu,
Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 451 tys. zt.

e Budowa nowej stacji zatadunku wodoru,
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Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 1 701 tys. zt.

e Budowa stanowiska zatadowczego ciektego BKF do cystern,
Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 3 570 tys. zt.

e Dozowanie kwasu siarkowego w procesie neutralizacji kwasu azotowego gazowym amoniakiem.
Poniesione naktady inwestycyjne do dnia 30 czerwca 2012 roku wynoszg 646 tys. zt.

Ponadto do wazniejszych zadan nad ktérymi prowadzone sg prace w obszarze przygotowania
inwestycji, naleza:

e Instalacja wytwarzania nawozdw ciektych,
e Zmiana bazy surowcowej BKM,

e Tereftalan,

e Nowa Energetyka dla ZAK.

W | poétroczu 2012 roku ogdlna wysokos¢ poniesionych wydatkow w ZAK S.A. zwigzanych z realizacjg
inwestycji wyniosta 7 564 tys. zt.

W Z.Ch. ,,Police” S.A. do gtédwnych inwestycji realizowanych w | pétroczu 2012 roku naleza:
e  Modernizacja kompresordéw gazu syntezowego i wymiana turbiny kompresora CO,
Poniesione naktady inwestycyjne w | pdtroczu 2012 roku wynoszg 1 290 tys. zt
e  Budowa ukfadu filtracji i przystosowanie istniejgcej instalacji dla potrzeb suchej separacji,
Poniesione naktady inwestycyjne w | potroczu 2012 roku wynoszg 2 980 tys. zt
e Instalacja neutralizacji siarczanu zelaza Il — monohydrat.
Poniesione naktady inwestycyjne w | potroczu 2012 roku wynoszg 5 600 tys. zt
e  Rozwdj logistyki Z.Ch. ,,Police” S.A. — etap |,
Poniesione naktady inwestycyjne w | potroczu 2012 roku wynoszg 1 260 tys. zt
e  Rozwdj logistyki Z.Ch. ,Police” S.A. — etap I,
Poniesione naktady inwestycyjne w | potroczu 2012 roku wynoszg 580 tys. zt
e Instalacja dozowania wypetniaczy do nawozéw NP,
Poniesione naktady inwestycyjne w | pétroczu 2012 roku wynoszg 3 590 tys. zt
e  Stripper 20 E-102,
Poniesione naktady inwestycyjne w | potroczu 2012 roku wynoszg 11 820 tys. zt
e  Zakup elektrofiltru z importu,
Poniesione naktady inwestycyjne w | pétroczu 2012 roku wynoszg 1 610 tys. zt
e  Modernizacja ramp przetadunkowych amoniaku
Poniesione naktady inwestycyjne w | pétroczu 2012 roku wynoszg 1 000 tys. zt

W | pétroczu 2012 roku ogdlna wysokos$¢ poniesionych w Z.Ch. ,,Police” S.A. naktaddw inwestycyjnych
wyniosta 37 838 tys. zt.

Pierwsze pétrocze 2012 roku charakteryzowato sie utrzymaniem koniunktury na rynku chemicznym,
co pozwolito na uzyskanie zadawalajgcych wynikdw finansowych i w efekcie utrzymywanie wysokiej
ptynnosci oraz zdolnosci kredytowej przez Grupe Kapitatowg AZOTY Tarndw. W analizowanym
okresie wystgpit wzrost cen gazu ziemnego, byt on jednak uwzgledniony w planach Grupy.

W odniesieniu do czynnikéw i zdarzer, majacych wptyw na osiagniete wyniki finansowe AZOTOW
Tarnéw mozna wskazaé na relatywnie duzg zmiennosé kursu ztotéwki na rynku walutowym, tj.
najpierw znaczgce umochnienie sie ztotego do EUR i USD w styczniu 2012 roku, nastepnie stabilizacje
kurséw w okresie luty — kwiecien oraz ponowny krétkoterminowy trend ostabienia sie ztotéwki
w maju, ktdry zostat w duzej czesci skorygowany ponownym umocnieniem w |l potowie czerwca br.

tacznie w skali | pétrocza 2012 roku PLN umocnit sie o okoto 0,9% do USD oraz 3,7% do EUR,
w odniesieniu do poziomdw notowanych na dzien 31 grudnia 2011 roku. Z kolei kurs $redni USD/PLN

GRUIRAZOTY

TARNOW

Strona 46 z 68



GRUPA KAPITAtOWA ZAKEADOW AZOTOWYCH W TARNOWIE-MOSCICACH S.A.
Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej za okres 6 miesiecy koriczqcych sie 30 czerwca 2012 roku
(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

byt w | pétroczu 2012 roku wyzszy od kursu $redniego z 2011 roku o 10,5%, a kurs EUR/PLN
odpowiednio byt wyzszy o 3,5%. Tak wiec w skali srednioterminowej kurs ztotéwki ulegt w | pétroczu
br. ostabieniu przede wszystkim do USD i w mniejszym stopniu do EUR, co miato pozytywny wptyw na
wyniki osiggane przez Grupe Kapitatowg AZOTY Tarndw, posiadajgce dodatnig ekspozycje walutowg
netto w EUR oraz w mniejszym stopniu w USD, a wynikajacg z nadwyzki wptywdw nad wydatkami
walutowymi.

W oparciu o Polityke zarzadzania ryzykiem rynkowym w Planie na rok 2012 oraz zgodnie
z wytycznymi wewnetrznego Komitetu ds. Ryzyka Walutowego, Grupa AZOTY Tarnéw dokonywata
w | péfroczu 2012 roku zabezpieczen do 50% planowanej ekspozycji walutowej, wynikajgcej
z zawartych kontraktédw, w horyzoncie czasowym do 6 miesiecy od daty zawarcia zabezpieczenia.

Grupa Kapitatowa AZOTY Tarnéw zawierata w | péiroczu br. zabezpieczenia w formie transakcji
forwardowych wymiany EUR (79,1% zawartych transakcji) oraz USD (20,9%) na PLN - tj.
proporcjonalnie do planowanej ekspozycji netto w obu tych walutach. Uzupetniajgco Grupa
stosowata transakcje walutowe typu SWAP, w celu dostosowania terminu zapadalnosci
instrumentéw do zmian w biezacej ekspozycji walutowe] oraz dostosowan krétkoterminowych
niedoboréw USD na parze EUR/USD.

Wynik na zrealizowanych transakcjach zabezpieczajacych Grupy wynidst za | pétrocze 2012 roku
2 705 tys. zt, przy jednoczesnym wyniku 542 tys. zt z tyt. aktualizacji wyceny zabezpieczajgcych
instrumentéw finansowych (stanowigcym rdznice z wyceny otwartych instrumentéw finansowych
pomiedzy 31 grudnia 2011 roku a 30 czerwca 2012 roku).

Na pozostatej czesci niezabezpieczonej ekspozycji walutowej netto Grupa odnotowata w tym okresie
dodatni wynik z tytutu zrealizowanych rdznic kursowych w kwocie 616 tys. zt i rownoczesnie ujemne
saldo wyceny rozrachunkéw walutowych w kwocie (2 507) tys. zt.

tacznie w | pétroczu 2012 roku wynik Grupy Kapitatowej AZOTOW Tarnéw z tytutu réznic kursowych
i walutowych transakcji pochodnych (z uwzglednieniem aktualizacji wycen na dzien bilansowy)
wynidst 1 356 tys. zt (przy czym na zrealizowanych réznicach kursowych i walutowych transakcjach
zabezpieczajgcych 3 321 tys. zt, a na wycenie pozycji niezrealizowanych (1 965) tys. zt).

W skali | pétrocza 2012 roku w zwigzku z generowang przez Jednostke Dominujaca ekspozycja
walutowg netto (przede wszystkim w EUR), przy duzej zmiennosci kursu PLN do EUR i USD, uzyskano
pozytywny wynik na zrealizowanych réznicach kursowych i transakcjach zabezpieczajacych, ktére
z nadwyzkg skompensowaty ujemny wynik z wyceny niezrealizowanych rozrachunkdw i transakcji
zabezpieczajacych.

AZOTY Tarnéw odnotowaty ponadto w | pétroczu 2012 roku ujemny wynik z tytutu wyceny i realizacji
zabezpieczenia stopy procentowej w formie transakcji typu Collar, dla kredytu walutowego w EUR
w tgcznej kwocie (354) tys. zt oraz ujemny wynik z tytutu wyceny zawartej w ubiegtym roku transakgcji
wymiany uprawnien do emisji EUA na CER w kwocie (3 123) tys. zt.

Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw charakteryzuje sie wysokg zdolnoscig ptatnicza
oraz kredytowa, zarowno w odniesieniu do Jednostki Dominujacej, jak rowniez pozostatych spétek
wiodacych Grupy. Oznacza to petng zdolnos¢ Grupy Kapitatowej do terminowego regulowania swoich
zobowigzan ptatniczych oraz posiadanie i generowanie nadwyzek z dziatalnosci operacyjnej
pozwalajgcych na dalsze ich regulowanie w terminach ptatnosci.

Grupa Kapitatowa AZOTY Tarnéw posiada omoéwione wyzej wolne limity kredytowe oraz
uzupetniajgco wolne limity faktoringowe, ktére mogg by¢ wykorzystywane w sytuacji potencjalnego
wzrostu krétkoterminowego zapotrzebowania na Srodki finansowe, jakie moze wynika¢ m.in.
z postojéw remontowych instalacji lub posezonowego i okresowego zmniejszenia sprzedazy lub
wydtuzenia termindéw pfatnosci w segmencie nawozowym.

GRUIRAZOTY

TARNOW

Strona 47 z 68



GRUPA KAPITAtOWA ZAKEADOW AZOTOWYCH W TARNOWIE-MOSCICACH S.A.
Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej za okres 6 miesiecy koriczqcych sie 30 czerwca 2012 roku
(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Ponadto posiada tez mozliwosci finansowania swoich zamierzen inwestycyjnych, zaréwno z obecnej
jak i planowanej nadwyzki $rodkéw wiasnych z dziatalnosci operacyjnych, jak rowniez
z uwzglednieniem pozyskania nowych kredytéw inwestycyjnych i akwizycyjnych. Ustalone ze
strategicznymi kredytodawcami, dopuszczalne wskazniki finansowe pozwalajg na istotne zwiekszenie
skali finansowania zamierzen inwestycyjnych srodkami zewnetrznymi Jednostki Dominujacej i Grupy
Kapitatowej bez ryzyka naruszenia kowenantéw obecnych uméw kredytowych.

Grupa wynegocjowata stosowanie jednolitych warunkéw leasingu dla spotek zaleznych, w ramach
globalnych limitéw leasingowych zaoferowanych przez Bankowy Leasing Sp. z 0.0. w kwocie
20 000 tys. zt oraz ING Lease Sp. z 0.0. w kwocie 30 000 tys. zt.

Grupa Kapitatowa AZOTY Tarndéw posiada wolne limity w ramach kredytu biezgcego powigzanego ze
strukturg cash-poolingu wirtualnego (ktérymi Jednostka Dominujgca moze zarzadzaé w sytuacji
zmieniajgcego sie zapotrzebowania na srodki poszczegdlnych spétek z Grupy Kapitatowej) oraz
uzupetniajgco wolne limity kredytéw wielocelowych, wystepujagce w poszczegdlnych spdtkach
wiodgcych. tacznie na dzien 30 czerwca 2012 roku Grupa posiada wolne limity kredytéw na
finansowanie celéw biezacej dziatalnosci operacyjnej, na poziomie okoto 450 000 tys. zt, o okresie
waznosci od 1 roku do 2,5 roku od dnia bilansowego.

Umowy kredytéw biezgcych i wielocelowych zawartych przez spétki z Grupy Kapitatowej pozwalaja
na petne pokrycie finansowych potrzeb wynikajgcych z prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, w tym
w zakresie planowanych wskaznikdw ptynnosci oraz zapewniajg wymagany poziom finansowania
stosownie do wielkosci sprzedazy.

Ponadto wg stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku w Jednostce Dominujgcej wystepowaty wolne
limity kredytow inwestycyjnych w facznej kwocie ponad 53 000 tys. zt, przeznaczone na dokonczenie
realizacji planowanych naktadéw inwestycyjnych: ,, Budowe Instalacji Wodoru” (réwnowartos¢ okoto
13000tys.zt w EUR i USD) oraz na finansowanie zadania ,Modernizacja Wytwérni Kwasu
Siarkowego” w kwocie ponad 40 000 tys. zt.

W | pétroczu 2012 roku Grupa Kapitatowa AZOTY Tarnéw skutecznie kontynuowata proces
optymalizacji kosztéw finansowania, co skutkowato m. in. obnizaniem i ujednoliceniem marz
dotychczasowych i nowo pozyskiwanych kredytéw o charakterze obrotowym w Z.Ch. , Police” S.A,,
ktore zostaty dostosowane do jednolitego poziomu marz w bankach o strategicznym znaczeniu dla
Grupy.

Jednoczesnie w okresie | pétrocza 2012 roku AZOTY Tarndéw zwiekszyty skale bilansowania nadwyzek
z saldami kredytowymi spdtek z Grupy Kapitatowej w ramach ustugi cash-poolingu wirtualnego,
a w rezultacie wzrosta efektywnos¢ przychodowo-kosztowa tej ustugi.

Ponadto w efekcie pozytywnych wynikéw osigganych z dziatalnosci operacyjnej Grupa Kapitatowa
zmniejszyta w | pétroczu 2012 roku tgczny poziom swoich zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek.

Grupa Kapitatowa spetnia jednolite kowenanty umow kredytowych, zgodnie z ktdrymi posiada
mozliwos¢ istotnego zwiekszenia skali zobowigzan finansowych w sytuacji wystgpienia takiego
zapotrzebowania.

W ocenie kredytodawcow o strategicznym znaczeniu, standing finansowy Grupy Kapitatowej AZOTY
Tarndéw jest wysoki i nie wystepujg istotne zagrozenia i ryzyka pogorszenia sie tego standingu
w przysztosci.
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Tabela 23. Istotne umowy o finansowanie podpisane badz aneksowane w | pétroczu 2012 roku

Rodzaj finansowania Data Kwota Termin
Data aneksu  Waluta -
oraz strony umowy umowy umowy wymagalnosci

Umowa faktoringu AZOTOW Tarnéw

R o Teka A 11-09-2009 05-01-2012;  EUR 6500  nieokreslony
ti";:i;’:;?;gtgL”noks’;iofkoaTgx\{ Tarmnow 21-09-2005 23-01-2012  PLN 10000  28-11-2014
grg:y;‘c’:’h‘::";'i“w';‘; Nreayly WIelocelowego 30.01.2007 13022012 PLN 82000  30-09-2014
\LA'ImF;zI‘;‘;’;Z";iggic;gé:aSSAA 23-02-2012 ; PLN 10000  28-11-2014
\l,JVrEE\gaBE kFt:crtizfiLr']gz'21_”%“&" SA. 15-03-2010 - PLN 40000  nieokreélony
o tos g w3 gnmmE
e T
S o O 10 e RM
Kredyt obrotowy w rachunku biezgcym 30-06-2012 ) PLN 80000 30-06-2013

Z.Ch. ,Police” S.A. w BGZ S.A.

W ramach Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnéw udzielone zostaty w | pétroczu 2012 roku nastepujgce
pozyczki:

Z.Ch. ,Police” S.A. udzielity spdtce ,Supra” Agrochemia Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg we
Wroctawiu pozyczek w nastepujacych kwotach: 240 tys. zt w celu zapewnienia $Srodkéw na
odprawy dla zwalnianych pracownikéw, 500 tys. zt na cele biezgce oraz 300 tys. zt na rozliczenie
nadptaty zaliczki,

Z.Ch. ,Police” S.A. udzielity spétce Automatica Sp. z o0.0. z siedzibg w Policach — powstatej
z potaczenia dwdch uprzednio samodzielnych podmiotéow gospodarczych — pozyczki w kwocie
1 000 tys. zt w celu uregulowania przejetych i posiadanych zobowigzan,

Hotel ORW , Azoty” Sp. z o.0. z siedzibg w Ustce udzielit spotce Hotel Centralny Sp. z o.o.
w Kedzierzynie-Kozlu pozyczki w wysokosci 750 tys. zt w celu sfinansowania sptaty kredytu
rachunku biezgcym w PKO BP S.A. przed planowanymi procesami zbycia udziatéw w tej spotce
przez ZAK S.A.

Sktad Zarzadu na dzien 1 stycznia 2012 roku:

Pan Jerzy Marciniak — Prezes Zarzadu - Dyrektor Generalny,

Pan Krzysztof Jatosinski — Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za strategie i rozwdj Grupy
Kapitatowej AZOTY Tarnéw,

Pan Andrzej Skolmowski — Wiceprezes Zarzadu, odpowiedzialny za finanse i handel w Grupie
Kapitatowej AZOTY Tarndw,

Pan Witold Szczypinski — Wiceprezes Zarzagdu, odpowiedzialny za produkcje i bezpieczeristwo
w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarnéw.
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W $lad za podjetg w dniu 25 listopada 2011 roku uchwatg Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej
o przeprowadzeniu wyboréw Cztonka Zarzgdu wybieranego przez pracownikdéw i przeprowadzonymi
w grudniu 2011 roku i styczniu 2012 roku wyborami, w dniu 17 lutego 2012 roku Rada Nadzorcza
Jednostki Dominujgcej podjeta uchwate w sprawie powotania w sktad Zarzgdu Jednostki Dominujacej
Pana Artura Kope¢ - Cztonka Zarzadu wybranego przez pracownikow.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Zarzadu przedstawia sie:

e Pan Jerzy Marciniak — Prezes Zarzadu - Dyrektor Generalny,

e Pan Krzysztof Jatosinski — Wiceprezes Zarzadu,

e Pan Andrzej Skolmowski — Wiceprezes Zarzadu,

e Pan Witold Szczypinski — Wiceprezes Zarzadu,

e Pan Artur Kopeé — Cztonek Zarzadu.

Kompetencje oséb zarzadzajgcych Jednostka Dominujgcg okreslajg m.in. przepisy:

e Kodeksu spétek handlowych,

e Ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji z dnia 30 sierpnia 1996 roku z pdézn. zmianami,

e Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spétkach publicznych,

e Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi,
e przepisy aktow wykonawczych wydanych na podstawie powyzszych ustaw,
e postanowien Statutu Jednostki Dominujacej (§19-§22).

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg nr 4 z dnia 14 lipca 2012 roku dokonato
zmiany tresci §10 ust. 3 i nastepne Statutu Jednostki Dominujgcej poprzez nadanie mu nastepujacego
brzmienia:

,3. Zarzqd jest uprawniony do podwyzZszania kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje nowych
akcji o tgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 240 432 915 ztotych, w drodze podwyzZszenia
kapitatu zaktadowego w granicach okreslonych powyzej (,Kapitat Docelowy”). PodwyzZszenie kapitatu
zaktadowego w ramach niniejszego Kapitatu Docelowego mozZe nastgpi¢ wytgcznie w celu i na
warunkach okreslonych w ust. 4 ponizej. UpowaZnienie Zarzgdu do podwyzZszania kapitatu
zaktadowego oraz do emitowania nowych akcji w ramach Kapitatu Docelowego wygasa w terminie
szesciu miesiecy od dnia rejestracji zmiany Statutu przewidujgcej Kapitat Docelowy.

4. W ramach Kapitatu Docelowego Zarzgd uprawniony jest do zaoferowania akcji Spotki
Z wytqgczeniem prawa poboru wytqcznie akcjonariuszom spétki Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A.,
z siedzibqg w Putawach, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow krajowego Rejestru Sqdowego pod
numerem KRS 0000011737 (,,ZA Putawy”) w zamian za wktad niepieniezny w postaci akcji ZA Putawy,
w taki sposob, Ze jedna akcja ZA Putawy stanowic bedzie wktad niepieniezny na pokrycie 2,5 akcji
Spotki emitowanych w ramach Kapitatu Docelowego. Uchwata Zarzgdu w sprawie wydawania akcji
w zamian za wktad niepieniezny w postaci akcji ZA Putawy nie wymaga zgody Rady Nadzorczej.

5. W interesie Spotki upowaznia sie Zarzgd do pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci
lub w czesci prawa poboru w stosunku do akcji emitowanych w ramach Kapitatu Docelowego
wytqcznie w celu zaoferowania akcji akcjonariuszom ZA Putawy na zasadach opisanych w ust. 4
powyzej.

6. Z zastrzezeniem ust. 7, o ile przepisy Kodeksu spdtek handlowych nie stanowiq inaczej, Zarzqd
decyduje o wszystkich sprawach zwigzanych z podwyziszeniem kapitatu zaktadowego w ramach
Kapitatu Docelowego, w szczegdlnosci Zarzqd jest umocowany do:
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1) zawierania umdw zabezpieczajgcych organizacje i przeprowadzenie emisji akcji,

2) podejmowania uchwat oraz innych dziatar w sprawie dematerializacji akcji oraz praw do akcji oraz
zawierania umow z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. o rejestracje akcji oraz praw
do akgji,

3) podejmowania uchwat oraz innych dziatarn w sprawie odpowiednio emisji akcji w drodze oferty
publicznej lub ubiegania sie o dopuszczenie akcji oraz praw do akcji do obrotu na rynku requlowanym.

7. Uchwaty Zarzqdu w sprawie:

1) podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach Kapitatu Docelowego,

2) ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w ramach Kapitatu Docelowego, oraz
3) wytqgczenia prawa poboru,

wymagajq zgody Rady Nadzorczej.”

Do kompetencji Zarzadu, w $wietle § 21 Statutu, nalezy m.in.:

e przyjecie regulaminu Zarzadu,

e zatwierdzanie  Regulaminu  Organizacyjnego  regulujgcego  wewnetrzng  organizacje
Przedsiebiorstwa Spétki,

e tworzenie i likwidacja oddziatdw, zaktadéw, biur, przedstawicielstw oraz innych jednostek,

e powotanie prokurenta,

e zacigganie i udzielanie pozyczek, zacigganie kredytéw, (zawarcie umowy kredytu lub/i pozyczki
oraz emisja obligacji, jezeli warto$¢ zadtuzenia Spoétki z tytutu kredytéw i pozyczek tacznie
z planowanym kredytem lub/i pozyczkg przekracza 40000 tys. zt, wymaga zgody Rady
Nadzorczej),

e emisja obligacji, z zastrzezeniem emisji obligacji zamiennych na akcje lub z prawem
pierwszenstwa objecia akcji, oraz kompetencji Rady Nadzorczej okreslonej w § 33 ust. 2 pkt 7,

e przyjecie rocznych plandw rzeczowo-finansowych oraz strategicznych planéw wieloletnich,

e przyjecie sprawozdania finansowego,

e zacigganie zobowigzan warunkowych, w tym udzielanie przez Spétke gwarancji, poreczen
i jakiekolwiek przyjecie przez Spétke odpowiedzialnosci za cudzy dtug oraz wystawianie,
akceptowanie, udzielanie poreczen wekslowych i indosowanie na zlecenie weksli,
z zastrzezeniem postanowien § 33 ust. 2 pkt. 5 i 6 (zacigganie zobowigzan warunkowych, w tym
udzielanie przez Spotke gwarancji i poreczen majatkowych oraz przyjmowanie odpowiedzialnosci
za cudzy dtug o wartosci przekraczajgcej 2 000 tys. zt, jak rowniez wystawianie, akceptowanie,
udzielanie poreczen wekslowych oraz indosowanie na zlecenie weksli o wartosci przekraczajacej
2 000 tys. zt, wymaga zgody Rady Nadzorczej),

e rozporzadzanie, nabywanie oraz obcigzanie ograniczonymi prawami rzeczowymi aktywow
trwatych, o wartosci rynkowej réwnej lub przekraczajgcej 50 tys. zt, z zastrzezeniem postanowien
§ 33 ust. 2 pkt. 1, 2, 3 i 4 oraz § 51 ust. 1 pkt. 8, 9, 10, 11 i 24 Statutu (kompetencje Rady
Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia),

Szczegdtowy podziat kompetencji Cztonkdw Zarzadu IX kadencji, ktory reguluje Uchwata Zarzadu
Jednostki Dominujacej nr 1/1X/2011 roku z dnia 25 pazdziernika 2011 roku, zostat przedstawiony
w Skréconym sréodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres 3 i 9 miesiecy
konczgcych sie 30 wrzesnia 2011 roku w pkt. 8.2 na stronie 58.

Sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej na dzien 1 stycznia 2011 roku przedstawiat sie
nastepujgco:

e Pani Marzena Piszczek — Przewodniczgca Rady Nadzorczej,

e Pani Ewa Lis — Wiceprzewodniczaca,
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e Pan Jan Wais — Sekretarz,
e Pan Tomasz Klikowicz — Cztonek,
e Pan Artur Kucharski — Cztonek,
e Pan Marek Mroczkowski — Cztonek,
e Pan Jacek Obtekowski — Cztonek,
e Pan Zbigniew Paprocki — Cztonek,
e Pan Ryszard Trepczynski - Cztonek.

W dniu 13 stycznia 2012 roku Pani Marzena Piszczek ztozyta rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej, réwnoczes$nie z funkcji Przewodniczacej Rady Nadzorczej. Pani Marzena Piszczek
nie podata przyczyny swojej decyzji.

W tym samym dniu, 13 stycznia 2012 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Jednostki Dominujgcej powotato na Cztonka Rady Nadzorczej Paniag Monike Kacprzyk — Wojdyga
z jednoczesnym powierzeniem jej funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorcze;.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujgcej
przedstawia sie nastepujgco:

e Pani Monika Kacprzyk — Wojdyga — Przewodniczaca,
e Pani Ewa Lis — Wiceprzewodniczaca,

e Pan Jan Wais — Sekretarz,

e Pan Tomasz Klikowicz — Cztonek,

e Pan Artur Kucharski — Cztonek,

e Pan Marek Mroczkowski — Cztonek,

e Pan Jacek Obtekowski — Cztonek,

e Pan Zbigniew Paprocki — Cztonek,

e Pan Ryszard Trepczynski — Cztonek.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie:

e przepisOw ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94,
p0z.1037 z pdzn. zmianami),

e ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji (...),

e ustawy o rachunkowosci,

e Statutu Jednostki Dominujacej (§ 32 i nastepne),

e Regulaminu Rady Nadzorczej Jednostki Dominujace;.

W celu usprawnienia prac Rady Nadzorczej oraz wzmocnienia kontroli nad Jednostka Dominujgca
i Grupg Kapitatowa, Rada Nadzorcza powotata w 2011 roku Komitet Audytu. Komitet stanowi ciato
doradcze dziatajgce kolegialnie w ramach struktury Rady Nadzorczej, a jego aktualny sktad
przedstawia sie nastepujgco:

e Pan Jacek Obtekowski (Przewodniczacy),
e Pan Marek Mroczkowski,
e Pan Tomasz Klikowicz.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:
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e monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej,

e monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej,

e monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej,

e monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych.

Szczegbtowe zasady funkcjonowania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu przyjety
przez Rade Nadzorczg, opracowany z uwzglednieniem tresci zatgcznika I, ust.4 (Komisja Rewizyjna) do
Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego roli dyrektoréw
niewykonawczych lub bedgcych cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych ikomisji rady
(nadzorczej) (Dz. U. UE L 52/52)oraz art.86 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach
i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym. W/w Regulamin zostat przyjety przez Rade uchwatg nr 22/VIII/2011z dnia
4 stycznia 2011 roku.

Z uwagi na petna realizacje celéw emisji przeprowadzonej w 2011 roku i wykorzystanie srodkéw z tej
emisji na nabycie pakietdw akcji Z.Ch. ,Police” S.A. i ZAK S.A., a ponadto finalizacje realizacji celow
emisyjnych z pierwszej Oferty Publicznej z 2008 roku, Jednostka Dominujgca w | pétroczu 2012 roku
uzyskata przychody z lokat srodkow z gietdy na poziomie okoto 660 tys. zt, natomiast przewiduje, iz
w kolejnym pétroczu br. przychody te beda sie nadal zmniejsza¢, a $rodki z emisji zostang w petni
wykorzystane.

Kolejna fala kryzysu zadtuzenia w krajach $rédziemnomorskich oraz utrzymujgce sie spowolnienie
gospodarcze w ,strefie euro” miato w Il kwartale br. negatywny wptyw na waluty krajéow Europy
Srodkowo-wschodniej, skutkujgc w efekcie ponownym pojawieniem sie trendu ostabienia PLN do
USD oraz w nieco mniejszym stopniu do EUR, co miato pozytywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe Kapitatowg AZOTY Tarnow.

Z uwagi na stabilng sytuacje gospodarki polskiej, relatywnie niski poziom zadtuzenia i stosunkowo
ograniczone spowolnienie gospodarcze, na tle silnych zjawisk recesyjnych w innych krajach UE,
nalezy oczekiwaé ze ztotéwka powinna by¢ w kolejnych miesigcach relatywnie odporna na dalsze
ostabienie. Gtéwnym ryzykiem dla stabilnosci kursu walutowego pozostaje scenariusz
niekontrolowanego wyjscia Grecji i/lub kolejnych gospodarek ze ,strefy euro”, w przypadku braku
wystarczajacej determinacji - z jednej strony politykdw i spoteczenstw krajow zagrozonych,
a z drugiej wiodacych decydentéw i organdw Unii Europejskiej - w przeciwdziataniu dalszej eskalacji
kryzysu ekonomicznego.

Wobec powyzszego w okresie Il kwartatu br. najbardziej prawdopodobne bedzie utrzymanie trendu
bocznego PLN w stosunku do EUR oraz niewielkie ostabienie do USD, przy czym mozliwe wydajg sie
krétkoterminowe wzrosty zmiennosci kurséw walut +-5%.

Natomiast w mniej prawdopodobnym scenariuszu niekontrolowanego rozwoju kryzysu zadtuzenia
gospodarek sréddziemnomorskich, spekulacyjny trend ostabienia sie PLN do USD i EUR moze
eskalowad krétkoterminowo do okoto 10% od obecnych poziomdw.

Tym niemniej w perspektywie Srednioterminowej, z chwilg pojawienia sie symptomoéw wychodzenia
gospodarek UE z recesji, oczekujemy iz ztotéwka powinna powrdci¢ na sciezke stopniowego
umochnienia, a kurs EUR/PLN moze zdgzaé w kierunku przedziatu 4,00 - 4,20 do korica 2012 roku.
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Dotychczasowe oraz oczekiwane zmiany kursu PLN do USD i EUR nie powinny zagraza¢ osiaggnieciu
planowanych w roku 2012 wynikéw, w odniesieniu do ekspozycji walutowej netto Grupy Kapitatowej
AZOTY Tarnéw, zwazywszy ze trend ograniczonego umocnienia sie polskiej waluty byt uwzgledniony
w planach Grupy, natomiast scenariusz ponownego ostabienia sie ztotéwki do EUR i USD miatby
pozytywny wptyw na osiggane przez Grupe w Il pétroczu 2012 roku wyniki.

Ograniczona podwyzka stép procentowych (0,25%) przez Rade Polityki Pienieznej w Il kwartale
2012 roku miata na celu przeciwdziatanie utrzymujacej sie wysokiej presji inflacyjnej i podkreslenie
konsekwentnego dazenia do osiggniecia celu inflacyjnego na poziomie 2,5%.

Natomiast ze wzgledu na obserwowane w ostatnich miesigcach spowolnienie gospodarki polskiej,
nalezy przyja¢, ze presja ptacowa i cenowa na inflacje istotnie sie zmniejszyta, a w efekcie ryzyko
podwyzki krajowych stép procentowych w Il pétroczu 2012 roku znaczgco spadto.

Wobec powyzszego za najbardziej prawdopodobny scenariusz nalezy przyjac¢ utrzymanie przez Rade
Polityki Pienieznej krajowych stép procentowych na obecnym poziomie do korica 2012 roku.

Z kolei w ,strefie euro”, ze wzgledu na pogtebiajgce sie zjawiska recesyjne, nadmierne zadtuzenie
szeregu gospodarek i rosngce koszty ich obstugi, wydaje sie, iz w perspektywie Il kwartatu br.
prawdopodobna jest ograniczona obnizka stép o okoto 0,25% przez Europejski Bank Centralny.

W Grupie Kapitatowej AZOTY Tarndw sezonowos$¢ sprzedazy oraz fluktuacje popytu wystepuja
w przypadku nawozéw mineralnych, pigmentéw. Najsilniej zjawisko to dotyczy rynku nawozowego,
gdzie zapotrzebowanie na produkt jest okresowe i zalezne od kalendarza agrarnego.

W celu zmniejszenia wptywu sezonowosci na wielkos¢ sprzedazy nawozéw, AZOTY Tarndw poprzez
umowy dealerskie gwarantujg sobie odbiory przez caty rok, zachecajgc dealeréw do robienia
zapasow przed kolejnym sezonem korzystnymi cenami. Dodatkowo prowadzg dywersyfikacje
i optymalizacje portfela produkcji oraz rozszerzenie rynkéw zbytu o kraje o odmiennych porach roku,
gdzie szczyty sezondéw przypadajg na okres zmniejszonego zapotrzebowania na nawozy w Polsce
i Europie.

W zakresie dostepnych narzedzi finansowych, w celu zabezpieczenia sie przed zmianami w poziomie
ptynnosci, AZOTY Tarndéw utrzymujg przede wszystkim wolne limity kredytéw biezgcych
i obrotowych, w tym przede wszystkim umowe kredytu w rachunku biezgcym. Umowa kredytowa
jest powigzana ze strukturg cash-poolingu wirtualnego, co pozwala dodatkowo optymalizowa¢é koszty
i przychody odsetkowe do kwoty zbilansowanej kredytédw i nadwyzek w Grupie. Dodatkowo, w celu
stabilizacji ptynnosci, spétki wiodgce z Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw posiadajg limity umdw
faktoringowych. Pozwala to na ustalenie dogodnego momentu rozliczenia dla wiodacych dealeréw
nawozowych, przy jednoczesnym uzyskaniu docelowo wyzszej ceny sprzedazy nawozéw. Jednostka
Dominujgca stosuje ponadto umowe dyskonta wierzytelnosci wewnatrzgrupowych (z BRE Bank),
ktora pozwala na analogiczny jak w przypadku faktoringu wykup naleznosci, natomiast w tym
przypadku wystepujgcych w ramach jednostek powigzanych.

Nawozy mineralne

Sprzedaz nawozéw charakteryzuje sie wyraing sezonowoscig. Najwieksza sprzedaz na rynku
krajowym i europejskim ma miejsce w sezonie wiosennym (w zaleznosci od warunkéw pogodowych
szczyt popytu przypada na luty, marzec, kwiecien), drugi szczyt przypada na sezon wczesnojesienny.

Na wiosne nastepuje podstawowe nawozenie roslin nawozami azotowymi oraz uzupetniajgce
nawozami fosforowymi i potasowymi. Z uwagi na to, ze nawozy kompleksowe powinny by¢ podczas
aplikacji przemieszane z wierzchnig warstwg gleby, a w naszym kraju dominuje uprawa ozimin, to
obok wiosennego, podstawowym sezonem zastosowania tych nawozdw jest okres jesienny.
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W IV kwartale rozpoczyna sie okres posezonowy, wtedy zainteresowanie docelowych odbiorcéw
(rolnikéw) zakupem nawozéw spada. W sprzedazy krajowej czas ten jest tradycyjnie wykorzystywany
przez dystrybutoréw do gromadzenia zapasow towaru przed kolejnym sezonem wiosennym,
Motywowani sg oni politykg bonusowania, ktéra oprdécz nizszych cen w okresie niskiego popytu
zawiera dodatkowe opusty np. za wolumen. W okresach zmniejszonego popytu na rynkach
europejskich, nastepuje przesuniecie sprzedazy eksportowej na rynki zamorskie, spoza europejskiej
strefy klimatyczne;j.

Pigmenty

Biel tytanowa znajduje zastosowanie w produkcji farb i lakieréw oraz papieru i tworzyw sztucznych,
a sezonowosc sprzedazy jest determinowana sezonowoscig tych branz. Szczegdlnie wyrazne zjawisko
sezonowych wahan wystepuje w przypadku pierwszego z wymienionych zastosowan. Poziom
sprzedazy bieli rosnie w okresie wiosenno-letnim (Il i Il kwartat) — w tradycyjnym okresie natezenia
prac budowlanych. W IV kwartale nastepuje spadek popytu ze strony sektoréw podatnych na
wahania sezonowe.

Chemikalia

W przypadku rynku chemikaliow nie wystepujg sezonowe wahania popytu. Zmiany zapotrzebowania
wynikajg bardziej z koniunktury w poszczegdlnych segmentach niz sezonowych zmian popytu.

Surowce

Zgodnie z decyzjg Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki, PGNiG S.A. od dnia 31 marca 2012 roku
wprowadzit nowq taryfe na paliwo gazowe, ktdra ma obowigzywac do 31 grudnia 2012 roku. Wzrosta
cena paliwa gazowego, nie zmienity sie natomiast stawki optat abonamentowych, stawki optat
sieciowych oraz zasady rozliczen z odbiorcami. Dla Jednostki Dominujacej i zaktadéw z Grupy
Kapitatowej oznaczato to podwyzke o okoto 16%. Decyzja PGNiG S.A. o podniesieniu cen gazu
podyktowana byta gtéwnie wysokimi kosztami importu tego paliwa i niekorzystnym kursem dolara.

Wartym odnotowania jest mozliwo$¢ zakupu gazu ziemnego na rynkach zachodnioeuropejskich przez
polskie firmy, ktore otrzymaty moce przesytowe na interkonektorze w Lasowie. Z mozliwosci tej
skorzystaty Z.Ch., Police” S.A. oraz ZAK S.A., jednak nie sg to duze ilosci , odpowiadajace okoto 10 %
rocznego zapotrzebowania. Uruchomiony zostat takze rewers na Jamale, dzieki ktéremu mozliwa jest
dodatkowa dywersyfikacja dostaw. Gtéwnym i strategicznym dostawcg surowca pozostaje jednak
PGNiG S.A.

Ceny podstawowych surowcéw petrochemicznych, uzywanych przy produkcji tworzyw i alkoholi
OXO, determinowane bedy gtéwnie przez czynniki upstreamowe (notowania ropy naftowej) jak
i downstreamowe (sytuacja w segmentach zastosowan surowcéw oraz ogdlna sytuacja
makroekonomiczna). W ostatnich tygodniach daja sie zauwazy¢ spadki notowan ropy naftowej,
wywotane obawami o eskalacje swiatowego kryzysu. Jednakze taka sytuacja moze nie trwac zbyt
dtugo. Obecne spadki notowan ropy pociggnety za sobg takie spadki cen surowcéw
petrochemicznych.

Obecnie daje sie zauwazyc stopniowy spadek zapotrzebowania na benzen fenol i propylen. Wynika to
ze spowolnienia gospodarczego, ktore wyhamowato popyt na te surowce, gtéwnie za sprawg
zmniejszenia konsumpcji tworzyw sztucznych z nich produkowanych. Sytuacja taka moze utrzymad
sie przez kilka nastepnych miesiecy, ze wzgledu na okres wakacyjny, tradycyjny czas zmniejszonych
zamowien na surowce i produkty z nich powstate. Przy dos¢ drastycznych spadkach cen surowcow
petrochemicznych w IIl kwartale biezgcego roku, moze dojs¢ do odbicia cen w gére w IV kwartale
2012 roku.

Na Il kwartat 2012 roku AZOTY Tarndw wynegocjowaty kilkuprocentowe obnizki cen zakupu

fosforytdw oraz ceny soli potasowej na poziomie Il kwartatu 2012 roku.
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W przypadku surowcéw do produkcji bieli tytanowej producenci oczekujg spadku cen, ale
ograniczona podaz surowca znacznie zmniejsza mozliwosci negocjacji cen.

Nawozy mineralne

Na krajowym rynku nawozowym, sytuacja moze inaczej sie ksztattowac dla nawozéw azotowych
i wielosktadnikowych.

Zakonczenie wiosennego terminu aplikacji nawozow tradycyjnie spowodowato skokowy spadek
zapotrzebowania na nawozy i zgodnie z istniejgcym modelem sezonowosci, w ciggu roku
kalendarzowego popyt powinien wzrosng¢ w drugiej potowie Il kwartatu br., jednak na nieco
mniejszg skale. Kluczowym bedzie przebieg warunkdw atmosferycznych, ktére moga sie przyczynié
do przesuniecia w czasie popytu oraz wptyna¢ na jego wielkosé.

Szacuje sie, ze ceny nawozdw saletrzanych, mimo spodziewanego nizszego popytu, moga pozostac na
relatywnie wysokim poziomie. Mozliwe to bedzie w wyniku sytuacji na rynku nawozéw azotowych
w rejonie Europy Zachodniej oraz utrzymujgcych sie wysokich cen surowcéw do produkcji nawozow
azotowych. Na rynku mocznika, w lipcu spodziewane jest obnizenie cen. Od sierpnia jednak bedg
one systematycznie rosty.

Na europejskim rynku nawozéw NP i NPK prognozowany jest wzrost cen w stosunku do cen
zamykajgcych | pétrocze 2012 roku. Wraz ze zblizajgcym sie jesiennym sezonem aplikacji nawozéw
spodziewane jest zwiekszenie zapotrzebowania na nawozy. Spowoduje to wzrost popytu i cen,
ktorych dotek zanotowano w maju 2012 roku.

Sita nabywcza sektora rolnego w drugiej potowie roku bedzie zaleze¢ od wielkosci i jakosci
uzyskanych plonéw, notowan cen zbdz, oraz wysokosci doptat bezposrednich. Po doptaty w tym roku
siegneto ok. 1,4 min rolnikdw i nic nie wskazuje, aby ich poziom byt nizszy od poprzedniego,
a stanowig one istotne wsparcie finansowe.

Tworzywa i potprodukty do ich produkcji

Prognozy na najblizsze miesigce przewidujg trend spadkowy na rynku kaprolaktamu oraz poliamidu.
Gtéwnga przyczyng wyznaczajacy ten trend jest wcigz utrzymujacy sie spadek popytu w sektorach
motoryzacyjnym oraz widkienniczym, ktére stanowig docelowe rynki zbytu. Poprawa w sektorach
aplikacji przewidywana jest na miesigc wrzesied. W najblizszym kwartale prognozuje sie dalszy
spadek cen kaprolaktamu oraz poliamidu, przede wszystkim wskutek obnizajgcego sie
zapotrzebowania. Nie bez znaczenia s3 tez nizsze ceny gtéwnych surowcdédw. Ceny politrioksanu maja
pozostaé na podobnym poziomie co w Il kwartale.

Alkohole OXO i plastyfikatory

W przypadku alkoholi OXO i plastyfikatorow nalezy oczekiwa¢ spowolnienia zapotrzebowania
i konsumpcji, gtéwnie ze strony rynku europejskiego, w wyniku pogarszajgcej sie kondycji gospodarki
europejskiej i Swiatowej. W Il kwartale mozemy spodziewac sie, iz poziomy cen produktow OXO na
rynku europejskim nie powinny wiele rdzni¢ sie od obecnych, mimo spowolnienia gospodarczego
oraz spadku cen surowcow. Sytuacja taka moze by¢ wynikiem niedoboru produktéw na rynku,
spowodowanym postojami na europejskich instalacjach. W IV kwartale b.r. kryterium podazowe
moze straci¢ na wadze, co prawdopodobnie doprowadzi do wiekszej presji cenowej ze strony
klientow i zmniejszenia rentownosci produkcji alkoholi i plastyfikatorow. Jezeli tendencja do
umacniania sie USD wobec EUR utrzyma sie, to ilos¢ produktéw OXO docierajgcych na rynek
europejski z Azji moze sie zmniejszaé, wskutek spadku atrakcyjnosci cenowej. To w konsekwencji
moze doprowadzi¢ do zbilansowania rynku europejskiego.

Pigmenty

Prognozy dotyczace rynku bieli tytanowej nie s bardzo optymistyczne. Od poczatku roku
obserwowane jest ograniczenie popytu na biel. Zjawisko to dotyczy wszystkich rynkéw sprzedazy.
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Wyhamowanie koniunktury z roku 2011 nastgpito w efekcie rozszerzajacej sie dekoniunktury
w panstwach europejskich. Na wiekszosci rynkdw notowana jest recesja, a kraje o dotychczasowym
najwyzszym wskazniku inwestycji, najsilniej odczuty kryzys gospodarczy. Kraje potudnia Europy
bardzo ograniczyty zuzycie bieli tytanowe] oraz innych srodkéw inwestycyjnych.

Nie bez znaczenia na te sytuacje miat skokowy wzrost cen surowcéw zanotowany na przetomie roku
2011/2012. Dwu a nawet trzykrotne wzrosty cen zakupu ilmenitu i szlaki znaczgco ograniczyty
mozliwosci producentéw w zakresie reagowania polityka cenowq na spadek popytu na biel, pojawita
sie nadpodaz produktu zaréwno na rynku europejskim jak i azjatyckim.

W konsekwencji spadku konsumpcji bieli, w drugiej potowie roku spodziewana jest korekta cen.

Ceny ptodéw rolnych w 2012 roku utrzymuja sie na wysokich poziomach. Dotyczy to cen w Polsce
oraz na gietdach we Francji (Matif) oraz USA (Cbot). Srednia cena pszenicy konsumpcyjnej na gietdzie
w Chicago od stycznia do czerwca wyniosta ok. 238 USD/t, a w kontraktach terminowych przekracza
300 USD/t. Od poczatku lipca ceny pszenicy na wszystkich gietdach kontynuujg trend wzrostowy,
a prognozowane ceny do konca roku mogg jeszcze wzrosngé o kilka procent. Powodem takiej sytuacji
jest wystepowanie niekorzystnych warunkéw atmosferycznych u najwiekszych eksporteréw zboz,
m.in. USA, Rosji, Ukrainy. Dalsze ruchy cenowe bedg zalezaty od informacji o faktycznych
wielkosciach zbiorow w poszczegdlnych regionach swiata.

Nowo przyjeta ,Strategia Rozwoju Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw na lata 2012-2020” przyjeta
i przedstawiona przez Zarzad w dniu 13 czerwca 2012 roku zaktada wdrozenie w tym czasie
korporacyjnego systemu zarzadzania ryzykiem. W | pétroczu 2012 roku Jednostka Dominujaca
utworzyta komérke organizacyjng - Biuro Zarzadzania Ryzykiem Korporacyjnym, ktdra bedzie
koordynowata proces. W tym okresie zakoriczono réwniez etap identyfikacji i oceny ryzyk
prowadzony w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarnéw. Uchwatg Zarzadu z dnia 8 maja 2012 roku przyjeta
zostata mapa ryzyk zidentyfikowanych w Grupie wraz z listg oSmiu ryzyk kluczowych dla Grupy. Lista
ta poszerzona o kolejne ryzyko, decyzjg Zarzadu z dnia 11 lipca 2012 roku, liczy obecnie dziewiec
ryzyk kluczowych. Ponadto istnieje wiele czynnikdw ryzyka i zagrozen, na ktére narazona jest Grupa
Kapitatowa AZOTY Tarndw. Szeroko zagadnienia te przedstawiono w prospekcie emisyjnym
z 2011 roku na stronie 20 w rozdziale ,, Czynniki ryzyka”, a w dotychczasowych raportach okresowych
prezentowano wiekszos¢ z nich, w tym ryzyka zwigzane z nienalezytym wykonaniem obowigzkdw,
nakazéw lub naruszeniem zakazéw przewidzianych w stosownych przepisach.

Ponizej zaprezentowano liste ryzyk kluczowych Grupy Kapitatowej uporzadkowang wedtug
malejacego priorytetu oraz inne, ktére mogg wystgpi¢ i wptynac na jej funkcjonowanie w pozostatych
miesigcach roku obrotowego.

Ryzyko wrogiego przejecia przez konkurencje lub spekulantéw inwestycyjnych

Istnieje ryzyko takiego dziatania konkurencji lub spekulantéw inwestycyjnych, ktdre moze prowadzi¢
do uzyskania kontroli nad Jednostkg Dominujgcy poprzez nabycie jej akcji w liczbie wystarczajgcej do
kontroli i zarzadzania nig, przy zatozeniu, ze proces ten nie zyska akceptacji Zarzadu lub Rady
Nadzorczej AZOTOW Tarnéw na ktérymkolwiek etapie.

W sytuacji wrogiego przejecia nie mozna wykluczyé, ze nie zostang zawarte porozumienia okreslajgce
zobowigzania inwestora, czy pakiety socjalne gwarantujgce okreslone warunki zatrudnienia
pracownikom. Ponadto sytuacja, o ktérej mowa niesie ze sobg ryzyko zmiany dotychczasowej polityki
i strategii rozwoju Grupy Kapitatowe;j.
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W sytuacji pojawienia sie wezwania na sprzedaz akcji Jednostki Dominujgcej, Zarzad skrupulatnie
i wnikliwie analizuje jego tresé, a swoje stanowisko w odpowiedzi na nie, opiera m.in. na niezaleznej
opinii doradcéw. Tres¢ opinii w tej sprawie podawana jest do publicznej wiadomosci w formie
raportu biezgcego. Ponadto dbatos¢ o utrzymywanie dobrych relacji z akcjonariuszami i poparcie
przez nich prezentowanych zamierzen i planéw rozwojowych, czeSciowo minimalizuje to ryzyko.

Ryzyko zwigzane z czynnikami makroekonomicznymi

Dziatalnosci prowadzonej przez Grupe Kapitatowg AZOTY Tarndw towarzyszy ryzyko uzaleznienia od
sytuacji makroekonomicznej w Polsce i innych krajach.

Gospodarka polska jest wrazliwa na poziom koniunktury gospodarczej na swiecie, a w szczegdlnosci
w Unii Europejskiej. Do waznych czynnikéw makroekonomicznych wptywajgcych na sytuacje
gospodarki, sektora chemicznego, w tym na sytuacje Grupy, nalezg miedzy innymi: poziom i stopa
wzrostu produktu krajowego brutto, poziom inflacji, stopa bezrobocia, sytuacja na rynku finansowym
i surowcowym oraz potencjat sity nabywczej spoteczeristwa. Na sytuacje makroekonomiczng wptyw
maja takze wydarzenia polityczne, kleski zywiotowe i nieprzewidywalne zdarzenia rynkowe. Kondycja
finansowa Grupy AZOTY Tarnow jest Scisle powigzana z sytuacjg gospodarcza. Niestabilnosé systemu
finansowego i/lub kryzys gospodarczy w kraju badz na rynkach $wiatowych majg bezposrednie
przetozenie na mozliwosci rozwojowe oraz na kondycje Grupy. Wystgpienie niekorzystnych tendencji
w gospodarce, moze nies¢ ze sobg spadek popytu na jej produkty, czy tez wptywac niekorzystnie na
relacje cenowo-kosztowe poprzez spadek cen produktow Grupy.

Rozszerzajgca sie dekoniunktura w panstwach europejskich jak rdwniez na $wiecie bezposrednio
wptywa na rynki aplikacyjne, dlatego sytuacja gospodarcza przektada sie w szczegdlnosci na rynki
segmentéw tworzyw, alkoholi OXO i pigmentéw. S one szczegdlnie czute na wahania
koniunkturalne, ze wzgledu na bezposrednig ich zalezno$¢ od rynkéw konsumenckich:
motoryzacyjnego, AGD, czy budowlanego. Na rynku przektada sie to na obnizenie zapotrzebowania
na tworzywa konstrukcyjne ( PA6, POM), alkohole OXO, plastyfikatory i biel tytanows.

Nalezy zaznaczy¢, ze niekorzystne warunki agrometeorologiczne dla roslin uprawowych, ktére
nastgpity od drugiej potowy stycznia 2012 roku i trwaty do korica lutego 2012 roku (odnotowano
temperatury do -25 ° C i ponizej) spowodowaty wymrozenie czesci upraw (wedtug szacunkéw moze
to by¢ ok. 1,4 min ha upraw na terenie Polski). Tak duza skala wymrozen moze mie¢ wptyw na
kondycje gospodarstw rolnych i ich site nabywczg w sezonie 2012/2013. Konsekwencjag moze by¢
zmniejszona ilos¢ zakupu nawozéw fosforowych i potasowych oraz w mniejszym stopniu nawozéw
azotowych. Mozliwe jest takze osiggniecie nizszych cen nawozéw oferowanych przez Grupe (nizsze
marze) przy jednoczesnym wyzszym jednostkowym koszcie wytworzenia (brak sygnatu o obnizce cen
gazu ziemnego).

Wptyw kolejnej fali kryzysu zadtuzenia w krajach srddziemnomorskich oraz utrzymujace sie
spowolnienie gospodarcze w ,strefie euro” na ryzyka o charakterze finansowym (walutowe,
kredytowe, ptynnosci, stop procentowych) zwigzane z dziatalnoscig Grupy przedstawiono w dalszej
czesci rozdziatu.

Ryzyko walutowe

Ryzyko kursowe Grupy Kapitatowej zwigzane jest z transakcjami rozliczanymi przez Grupe Kapitatowg
w walutach obcych. Wahania kursowe majg wptyw na wielko$¢ przychoddéw ze sprzedazy i koszty
zakupu surowcéw. Spowodowane wahaniami kursowymi zmiany przychoddw z eksportu oraz ze
sprzedazy krajowej wycenianej na bazie notowan rynkowych, czesciowo sg kompensowane
poprzez zmiany kosztéw importu surowcowego, zmniejszajgc w duzej mierze ekspozycje Grupy
Kapitatowej na ryzyko zmian kurséw walutowych. Grupa Kapitatowa ogranicza istniejace ryzyko
wynikajgce z ekspozycji walutowej netto poprzez stosowanie wybranych instrumentéow i dziatan
zwigzanych z zabezpieczeniem przed ryzykiem kursowym w oparciu o biezgcg i planowang ekspozycje
walutowa netto. W | pétroczu 2012 roku Grupa posiadata przede wszystkim otwartg ekspozycje
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walutowa netto w EUR (stanowigcy ok. 80% catej ekspozycji) oraz w pozostatej czesci ekspozycje
netto w USD - ktére byly czesciowo zabezpieczane w transakcjach typu forward (maksymalnie do
poziomu 50% planowanej ekspozycji).

Kolejna fala kryzysu, zadtuzenia w krajach $rédziemnomorskich oraz utrzymujace sie spowolnienie
gospodarcze w ,strefie euro” miato w Il kwartale br. negatywny wptyw na waluty krajow Europy
srodkowo-wschodniej, skutkujgc w efekcie ponownym pojawieniem sie trendu ostabienia PLN do
USD oraz w nieco mniejszym stopniu do EUR, co miato pozytywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe Kapitatowg AZOTY Tarndw. Nalezy oczekiwac, ze ztotdwka powinna byc
w kolejnych miesigcach relatywnie odporna na dalsze ostabienie. Gtéwnym ryzykiem dla stabilnosci
kursu walutowego pozostaje scenariusz niekontrolowanego wyjscia Grecji i/lub kolejnych gospodarek
ze strefy EUR, w przypadku braku wystarczajgcej determinacji - z jednej strony politykéw
i spoteczenstw krajéw zagrozonych, a z drugiej wiodgcych decydentéw i organdw Unii Europejskiej -
w przeciwdziataniu dalszej eskalacji kryzysu ekonomicznego. Niemniej, w perspektywie
srednioterminowej, z chwilg pojawienia sie symptomdéw wychodzenia gospodarek UE z recesji, nalezy
oczekiwad, iz ztotdwka powinna powrdcic¢ na sciezke stopniowego umocnienia. Dotychczasowe oraz
oczekiwane zmiany kursu PLN do USD i EUR nie powinny zagraza¢ osiggnieciu planowanych w roku
2012 wynikéw, w odniesieniu do ekspozycji walutowej netto Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw,
zwazywszy ze trend ograniczonego umocnhienia sie polskiej waluty byt uwzgledniony w planach
Grupy, natomiast scenariusz ponownego ostabienia sie ztotéwki do EUR i USD miatby pozytywny
wptyw na osiggane przez Grupe Kapitatowa w Il pétroczu 2012 roku wyniki.

Ryzyko zwigzane z zaostrzong konkurencjg i ryzykiem cen towaréow

Konsolidacja i umacnianie sie konkurentéw w branzy, moze stanowié potencjalne zagrozenie dla
dziatalnosci Grupy. Firmy o zasiggu globalnym, wysokim potencjale finansowym, zdywersyfikowanym
portfolio produktowym oraz zintegrowane surowcowo sg bardziej odporne na wahania rynkowe.
Majg wiekszg zdolno$¢ do kompensowania strat na poszczegdlnych produktach celem utrzymania
pozycji rynkowej. W warunkach ostrej walki konkurencyjnej sg one w stanie utrzymywac okresowo
dogodniejsze warunki sprzedazy. Postepujaca konsolidacja wewnatrz Grupy AZOTOW Tarnéw ma
doprowadzi¢ do osiggniecia takiej witasnie odpornosci iprzewagi rynkowej oraz utatwic
konkurowanie na miedzynarodowym rynku.

Produkty wytwarzane w Grupie majg charakter masowy, a o poziomie ich cen decyduje przede
wszystkim przebieg europejskich i swiatowych cykli koniunkturalnych oraz ksztattowanie globalnych
relacji popytowo-podazowych. Ceny i wielko$¢ popytu na produkty ulegaja silnym wahaniom.

W szczegdlnosci dotyczy to produktéw nawozowych (mocznik, nawozy NPK i NP), ktére wytwarzane
sg na bazie gazu ziemnego, fosforytéow i soli potasowej. W tym wypadku w celu unikniecia
negatywnych zmian trendéw rynkowych, Grupa stara sie maksymalnie zdywersyfikowac swoje rynki
sprzedazy i strukture odbiorcéw. Dzieki temu uzyskuje sie wiekszg niezalezno$¢ i mozliwosc
niwelowania ewentualnych spadkéow sprzedazy na jednym rynku, wzrostem na innym.

Grupa jest wiodgcym producentem nawozéw azotowych, do produkcji ktérych uzywany jest gaz
ziemny. Obecnie wiekszo$¢ surowca dla AZOTOW Tarnéw kupowana jest za posrednictwem PGNiG —
jedynego mozliwego dostawcy w Polsce. Obowigzujgca cena jest jedng z najwyzszych w Europie, co
przektada sie na wysokie koszty produkcji nawozow azotowych polskich producentéw, w tym
AZOTOW Tarnéw. Powoduje to duze zagrozenie importu tanszych nawozéw z Rosji, zwtaszcza
w kontekscie wejscia Rosji do WTO oraz wygasniecia cet ochronnych. W konsekwencji bliskosci rynku
ukrainskiego i rosyjskiego istnieje ryzyko krétko i dtugoterminowe importu nawozéw z tych krajow
do Polski, co moze wptyngé na uzyskiwane nizsze marze na nawozach azotowych Grupy Kapitatowej
AZOTY Tarnoéw. W przypadku nawozéw wielosktadnikowych (produkcja w Z.Ch. ,Police” S.A.)
gtéwnym ryzykiem jest dostepnos¢ oraz ceny podstawowych surowcéw do produkeji, takich jak:
fosforyty, sél potasowa, czy siarka.
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W zakresie wiekszosci produktdw w Grupie Kapitatowej zagrozeniem jest realizowana i planowana
rozbudowa zdolnosci produkcyjnych w Azji (a w szczegdlnosci w Chinach ) i Ameryce Potudniowej.
W przysztoéci moze to wyhamowac¢ lub ograniczy¢ eksport naszych produktow na rynki
pozaeuropejskie i zaburzy¢ relacje popyt — podaz na rynkach krajéw europejskich.

Ryzyko zwigzane z przestojami w produkcji, zarzagdzaniem procesem napraw i utrzymania oraz
zapewnieniem ciggtosci produkcji i zarzagdzaniem incydentami

Rodzaj dziatalnosci prowadzonej w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarnéw jest z zasady obarczony
pewnym stopniem takiego ryzyka. Na wynikach ze sprzedazy mogg sie odbijaé niewielkie awarie na
liniach produkcyjnych, wymagajgce zatrzymania produkcji w celu usuniecia usterki. W takich
okresach mogg wystgpi¢ spadki podazy produktéw, ponadto wzrost kosztdw zwigzany
z przeprowadzanym remontem, skutkujacy okresowym spadkiem rentownosci niektérych
produktow.

Ryzyko zwiazane z produkcjg, magazynowaniem i transportem materiatéw niebezpiecznych

Charakter dziatalnosci spdtek Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw, zwigzany z przerobem surowcow
chemicznych i wytwarzaniem produktéw o witasciwosciach palnych, wybuchowych i toksycznych,
w wyniku realizacji procesow produkcyjnych, w ktdrych wystepujg wysokie parametry temperatury
i ciSnienia — w przypadku wystgpienia zaktdcernn oraz awarii w procesie produkcyjnym moze
powodowac zagrozenia dla zdrowia i zycia zatrudnionych pracownikéw, a takze mieszkancow
miejscowosci potozonych w poblizu spétek oraz dla srodowiska. Obowigzujgce w spdtkach Grupy
Kapitatowej procedury bezpieczerstwa oraz instrukcje postepowania w przypadku wystgpienia
zaktdcen i zaburzen w procesie produkcyjnym, majg na celu minimalizacje ryzyka wystgpienia awarii
na instalacjach spoétek i przerw w ciggtosci produkcji oraz zagrozen dla ludzi i Srodowiska.

Istotnym elementem dziatan organizacyjnych w tym zakresie jest planowana na rok 2012 realizacja
projektu zwigzana z ujednoliceniem procedur postepowania w przypadku wystgpienia zaktdcen
i awarii — dla wszystkich spdétek Grupy Kapitatowej. W obszarze technicznym — do zmniejszenia
mozliwosci wystgpienia zagrozen dla pracownikdéw i Srodowiska przyczyni sie dostosowanie
w 2012 roku urzadzen roztadowczo-zatadowczych substancji chemicznych, uzytkowanych na stacjach
przetadowczych spétek, do wymogdéw okreslonych Rozporzadzeniem Ministra Transportu z dnia
20 wrzednia 2006 r. w sprawie warunkéw technicznych dozoru technicznego, jakim powinny
odpowiada¢ urzadzenia do napetniania i oprdzniania zbiornikéw transportowych (Dz. U. Nr 181, poz.
1335, z pdzn. zm.).

Ryzyko zwigzane z zaopatrzeniem surowcowym i uzaleznieniem od dostawcow

Ceny produktéw wytwarzanych w Grupie AZOTY Tarnéw sg silnie uzaleznione od cen surowcow.
W szczegdlnosci dotyczy to tych produktow, ktdrych proces produkcji opiera sie na surowcach
ropopochodnych oraz na gazie. W celu ograniczenia ryzyka Grupa prowadzi dziatania zmierzajace do
dywersyfikacji zrédet dostaw strategicznych surowcdw, przy jednoczesnym wykorzystaniu atutu
synergii. Ponadto zakupy prowadzone sg w oparciu o formuty cenowe, wigzace cene produktu z ceng
surowca.

Duzy udziat w strukturze zakupow jednego dostawcy moze mieé niekorzystne skutki. W przypadku
surowcow, brak alternatywnego Zrddta dostaw i niewystarczajgce zapasy grozg zatamaniem
ptynnosci produkcji w momencie zerwania lub ograniczenia wspodtpracy (szczegdlne zagrozenie ze
strony dostawcow gazu - monopolizacja dostaw, o czym wspomniano takze w pkt. 4). Jednoczes$nie
zbyt silna pozycja dostawcy ogranicza mozliwosci negocjacyjne w zakresie cen iwarunkéw
handlowych realizowanych kontraktéw. W celu zminimalizowania tego ryzyka Grupa dazy do
zawierania kontraktéw dfugoterminowych, ktére gwarantujg obu stronom doprecyzowane
i jednoznaczne warunki wspétpracy oraz prowadzi dziatania w celu jak najszerszej dywersyfikacji
dostaw. Przyktadem tego jest np. zakup gazu ze Zrddet lokalnych oraz z rynku niemieckiego, czy
fosforytédw i soli potasowej - kluczowych surowcédw do produkcji w Z.Ch. ,Police” S.A., a takze
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dywersyfikacja dostaw fenolu dla produkcji w Tarnowie — mozliwa dzieki unowoczesnieniu systemodw
roztadowczych.

Gtéwnymi zagrozeniami w opisywanym obszarze mogg by¢:

e turbulencje na rynku ropy naftowej, grozba wstrzymania dostaw ropy naftowej z Iranu moze
spowodowac natychmiastowy, gwattowny wzrost jej ceny i pociggnac za sobg takze wzrost cen
surowcow petrochemicznych, moze to negatywnie wptynaé na sytuacje podazowo-popytowa na
najwazniejszych rynkach surowcowych (m.in. benzen, propylen, fenol, ortoksylen),

e wzrost cen gazu w Polsce — w sytuacji gdyby doszto do kolejnej podwyzki cen gazu, bytoby to
bardzo niekorzystne dla obszaru nawozowego w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarndw oraz dla
optacalnosci produkcji amoniaku,

e ryzyko niedoboru siarki ptynnej — w wyniku nabycia spétki Kopalnie i Zaktady Chemiczne Siarki
,Siarkopol” S.A. z siedzibg w Grzybowie przez inne podmioty dopuszczone do dalszego
postepowania w trwajgcym procesie sprzedazy jej udziatéw prowadzonym przez Skarb Panstwa,
nie mozna wykluczyé zmiany struktury produkcji i sprzedazy siarki, oraz wzrostu cen tego
surowca,

e niestabilnos¢ polityczna w niektérych regionach, np. w regionie Maghrebu i innych krajach
(np. Syria) — niesie ze sobg ryzyko w postaci utrudnien logistycznych w transporcie surowcéw
drogg morska oraz stabilnych dostawach surowcéw,

e problemy produkcyjne (niestabilna podaz) w rafinerii ORLEN w Ptocku — mogg spowodowac
wystgpienie ograniczen produkcyjnych na instalacji fenolu, co moze skutkowac¢ chwilowym
ograniczeniem dostepu do surowca na rynku.

Ryzyko zwigzane z nadmiernie sformalizowang komunikacja i procesem podejmowania decyzji

Istnieje ryzyko, ze w wyniku zmian w modelu biznesowym, procesach i organizacji Spoétki,
komunikacja bedzie nadmiernie sformalizowana, a proces decyzyjny bedzie przebiegat mniej
efektywnie lub tez w niewystarczajgcym stopniu bedzie wspierat realizacje celéw strategicznych.

Kluczowym celem zatozonego w Strategii Grupy modelu zarzadzania jest wzrost wartosci Grupy
poprzez dziatanie ,jak jedna firma”. W obszarze operacyjnym model ten zaktada podporzgdkowanie
Zarzadowi AZOTOW Tarnéw departamentéw korporacyjnych oraz obszaréw biznesowych i obszaréw
wsparcia. Kompetencje do zarzadzania Grupa alokowane s3 w departamentach korporacyjnych.
Model zaktada centralizacje obszardw zapewniajgcych najwyzsze efekty synergiczne oraz zarzadzanie
gtéwnymi procesami gospodarczymi na poziomie Grupy. Takie rozwigzanie moze zarazem
minimalizowaé zdefiniowane wyzej ryzyko. Obecnie opieramy sie na standardach juz wdrozonych
i funkcjonujacych, ktdre skutecznie eliminujg ten rodzaj ryzyka.

Ryzyko zwigzane z realizacjg projektow strategicznych i strategii

Istnieje ryzyko, ze kluczowe, realizowane przez Spotki Grupy Kapitatowej inicjatywy i projekty
rozwojowe nie zostang zakonczone zgodnie z zatozeniami, badz tez nie przyniosg oczekiwanych
rezultatow.

Strategia Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw na lata 2012 — 2020, przedstawiona przez Zarzad w dniu
13 czerwca 2012 roku zaktada w perspektywie najblizszych dziesieciu lat dziatania, wprowadzenie
AZOTOW Tarnéw do podstawowego indeksu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie,
zapewnienie akcjonariuszom jednego z najwyzszych w branzy zwrotdw z kapitatu i utrzymanie trwatej
pozycji jednego z trzech najwiekszych producentéw nawozéw w Europie.

Realizacja strategii uzalezniona jest od szeregu czynnikdw, w tym takich, ktére znajdujg sie poza
kontrolg Grupy. Sg to czynniki zewnetrzne zidentyfikowane w otoczeniu dziatalnosci Grupy, jak
chociazby czynniki makroekonomiczne, sytuacja rynkowa, otoczenie gospodarcze, czy dziatalnosé
prowadzona przez gtéwnych konkurentéw. Negatywny wptyw tych czynnikow moze utrudniaé
realizacje zaktadanych kierunkdéw rozwoju Grupy i wyznaczonych celéw strategicznych.
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Dodatkowo ewentualne zmiany w akcjonariacie Jednostki Dominujgcej i pojawienie sie nowego
akcjonariusza wiekszosciowego, moze spowodowac wystgpienie nowych okolicznosci, niekoniecznie
sprzyjajacych realizacji strategii, a koncepcje dalszego rozwoju przez niego przyjete moga nie by¢
zbiezne z okreslonymi w przywotanej wyzej strategii.

Inne ryzyka, ktére mogq wystgpi¢ w pozostatych miesigcach roku obrotowego
Ryzyko zwigzane z udziatem Grupy Kapitatowej w konsolidacji branzy chemicznej

Zgodnie z przyjeta Strategig Grupy Kapitatowej AZOTY Tarnéw na lata 2012- 2020, Grupa zamierza
zwieksza¢ skale operacji prowadzonych w obszarach domeny Grupy, poprzez rozwdj wewnetrzny
oraz alianse i akwizycje w Polsce i poza granicami kraju. Nie mozna jednak zapewnié, ze zostang
zidentyfikowane i efektywnie wykorzystane takie potencjalne mozliwosci, czy wynegocjowane
korzystne warunki przeprowadzenia takich transakcji, sfinansowane na korzystnych warunkach, czy
tez osiggniete zaktadane synergie i korzysci. Ewentualne procesy integracyjne mogg ponadto
wywoftac nieprzewidziane trudnosci operacyjne lub regulacyjne oraz koszty, a takze mogg skupic¢ na
sobie szczegdlng uwage Zarzadu Jednostki Dominujgcej odwracajac jg od biezgcej dziatalnosci Grupy
Kapitatowej. W wyniku przysztych przeje¢, Jednostka Dominujgca bedzie mogta wyemitowad
dodatkowe akcje. Moze to spowodowad rozwodnienie udziatu akcjonariuszy, koniecznos¢ poniesienia
duzych naktadéw finansowych, zwiekszenie poziomu zadtuzenia lub zaciggniecie zobowigzan
warunkowych co moze z kolei miec istotny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki osiggane przez Grupe
Kapitatowa.

Ryzyko spadku notowan w przypadku emisji akcji przez Jednostke Dominujaca

Jednostka Dominujgca moze wyemitowac nowe akcje, co moze skutkowac rozwodnieniem udziatow
akcjonariuszy. Nie ma pewnosci co do tego, czy Jednostka Dominujgca w przysztosci bedzie chciata
wyemitowac nowe akcje lub zby¢ akcje istniejgce. Emisja lub zbycie znaczacej liczby akcji Jednostki
Dominujacej w przysztosci lub samo przekonanie, ze mogg one mie¢ miejsce moze niekorzystnie
wptynac na cene rynkowa akcji oraz zdolnos¢ Jednostki Dominujacej do pozyskania kapitatu w drodze
publicznej lub niepublicznej oferty akcji lub innych papieréw wartosciowych.

Ryzyko zwigzane z integracja i konsolidacjg spétek zaleznych

Jednym z kierunkdw rozwoju Grupy Kapitatowe] opisanym w strategii jest pogtebianie integracji
pomiedzy podmiotami Grupy, co w konsekwencji umozliwi maksymalizacje efektow synergii.

W ramach tego dziatania strategicznego Grupa prowadzi obecnie integracje Grupy Kapitatowej ZAK
i Z.Ch. ,Police” S.A. Akcje i udziaty spétek otoczenia produkcyjnego ZAT i ZAK zostaty wniesione do
spotki zaleznej — Polskiego Konsorcjum Chemicznego Sp. z 0.0., ktéra prowadzi aktualnie dalsze
procesy integracyjne i konsolidacyjne.

Istnieje ryzyko, ze realizowany proces integracji i konsolidacji nie przyniesie zaktadanych skutkéw lub
bedzie niemozliwy do przeprowadzenia w zaktadanym czasie, co moze miec istotny, negatywny
wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub wyniki Grupy Kapitatowej.

Ryzyko zwigzane z publikowaniem raportéw dotyczacych Jednostki Dominujacej lub zmiang
rekomendacji analitykéw na negatywng

Raporty dotyczace Jednostki Dominujgcej publikowane przez analitykéw gietdowych majg wptyw na
kurs notowan i ptynnos$¢ akcji Jednostki Dominujacej. Ponadto, jezeli jeden lub wieksza liczba
analitykéw gietdowych przestanie uwzglednia¢ Jednostke Dominujacg lub regularnie publikowaé
raporty dotyczgce Jednostki Dominujacej, moze spas¢ zainteresowanie jej akcjami na rynku
kapitatowym, co spowoduje spadek kursu notowan i ptynnosci akcji. Jezeli jeden lub wieksza liczba
analitykéw gietdowych zmieni swoje rekomendacje na negatywne, kurs notowan akcji Jednostki
Dominujacej moze ulec znacznemu spadkowi.
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Ryzyko zwigzane ze zmianami uregulowan prawnych i Srodowiskowych

Zmiany przepiséw prawnych zaréwno unijnych, jak i krajowych powodujg koniecznos¢ dostosowania
sie do nowych regulacji, a to moze pociggac za sobg wysokie koszty i wptywac negatywnie na wyniki
finansowe. Wazne dla dziatalnosci Grupy jest ryzyko zwigzane ze zmianami przepisdow dotyczacych
ochrony sSrodowiska. Zarzadzanie tym ryzykiem polega na biezgcym monitorowaniu planowanych
zmian w tym zakresie i biezagcym dostosowywaniu dziatalnosci prowadzonej w Grupie do nowych
przepisdw prawnych.

Pozostate ryzyka o charakterze finansowym
Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia przez Grupe Kapitatowa strat finansowych na skutek
niewypetnienia przez klienta lub kontrahenta bedgcego strong instrumentu finansowego swoich
kontraktowych zobowigzan. Ryzyko kredytowe jest gtdwnie zwigzane z naleznosciami spétek z Grupy
Kapitatowej od klientdw, lokat bankowych oraz sSrodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw.

Uwzgledniajac obowigzujgce w Grupie Kapitatowej AZOTY Tarndéw procedury oraz zdywersyfikowany
portfel klientow ocenia sie, ze koncentracja ryzyka kredytowego nie jest znaczgca. Z kolei istotna
cze$¢ posiadanych nadwyzek srodkéw pienieznych spotek z Grupy Kapitatowej jest objeta ustuga
cash-poolingu wirtualnego powigzang z kredytem w rachunku biezgcym udzielonym Grupie przez
PKO BP S.A., co pozwala na jednoczesne optymalizowanie kosztéw i przychoddw odsetkowych Grupy,
przy jednoczesnym ograniczeniu jej ryzyka kredytowego.

Grupa Kapitatowa prowadzi jednolitg polityke zarzadzania ryzykiem kredytowym, dokonujac biezgcej
oceny i kontroli zdolnosci kredytowej odbiorcdw wraz z ich statym monitoringiem, wykorzystujgc do
tego raporty wywiadowni gospodarczych, rejestry dtuznikdw oraz historie kredytowa.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug Grupy Kapitatowej od jednostek niepowigzanych, s3
W przewazajgcej wiekszosci objete ochrong w ramach polis ubezpieczenia kredytu kupieckiego
wystawionych przez Korporacje Ubezpieczen Kredytéw Eksportowych S.A. oraz Atradius Credit
Insurance N.V. S.A., ktdre ograniczajg ryzyko kredytowe. Polisy te zapewniajg biezacy monitoring
sytuacji finansowej kontrahentéw oraz ich windykacje w uzasadnionych przypadkach, natomiast
z chwilg faktycznej lub prawnej niewyptacalnosci kontrahenta, wyptate odszkodowania w wysokosci
od 90% do 95% kwoty naleznosci objetych ubezpieczeniem.

Ponadto czes$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug Grupy Kapitatowej od jednostek niepowigzanych,
jest zabezpieczone akredytywami, gwarancjami, ktdre sg wytgczone z ubezpieczenia.

W | pétroczu 2012 roku obserwowany byt wzrost ryzyka kredytodw kupieckich w krajowym sektorze
budowlanym, ktory moze w skali Il potrocza 2012 roku wptywaé negatywnie na inne sektory
gospodarki polskiej. Rowniez utrzymujgca sie recesja i kryzys zadtuzenia w krajach
srédziemnomorskich, moze w kolejnych miesigcach skutkowaé¢ pewnym wzrostem ryzyka
kredytowego w najwiekszych gospodarkach Unii Europejskiej. W efekcie wystepuje
prawdopodobienstwo selektywnego wzrostu ryzyka kredytowego w skali obecnego portfela klientow
Grupy, przy czym z uwagi na duzg dywersyfikacje tego ryzyka oraz réwnolegle wysoki poziom
pokrycia naleznosci spotek wiodgcych z Grupy ubezpieczeniem, ryzyko to jest w stopniu istotnym
ograniczone.

Duze banki krajowe, z ktérymi Grupa wspétpracuje, nie sg zaangazowane w finansowanie diugéw
zagrozonych gospodarek UE, a ponadto posiadajg bezpieczne ratingi inwestycyjne oraz spetniajg
wskazniki zabezpieczenia kapitalowego okreslane przez krajowy nadzér bankowy, a wobec
powyzszego w skali Il pdtrocza 2012 roku ryzyko kredytowe zwigzane ze $rodkami finansowymi
utrzymywanymi w tych bankach przez spétki GK AZOTY Tarnéw powinno nadal utrzymywac sie na
bardzo niskim poziomie.
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Ryzyko ptynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej jest to ryzyko wystgpienia braku mozliwosci sptaty przez Grupe
Kapitatowq jej zobowigzan finansowych w momencie ich wymagalnosci. Dziatania majace na celu
ograniczenie przedmiotowego ryzyka obejmujg efektywne zarzadzanie ptynnoscig finansowg
i realizowane sg poprzez witasciwg ocene poziomu zasobdw Srodkédw pienieznych oraz dostepnych
zrédet finansowania, w oparciu o plany przeptywow $rodkéw pienieznych w réznych horyzontach
czasowych.

Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej AZOTY Tarndw charakteryzuje sie petng zdolnoscig ptatnicza
oraz kredytowa, zaréwno w odniesieniu do Jednostki Dominujgcej, jak rowniez pozostatych spdtek
wiodgcych Grupy. Oznacza to zdolnos¢ Grupy do terminowego regulowania swoich zobowigzan
ptatniczych oraz posiadanie i generowanie nadwyzek z dziatalno$ci operacyjnej, pozwalajgcych na
dalsze ich regulowanie w terminach ptatnosci. Grupa Kapitatowa posiada ponadto wolne limity
w ramach kredytu biezgcego powigzanego ze strukturg cash-poolingu wirtualnego, ktérymi
Jednostka Dominujgca moze zarzadza¢ w sytuacji zmieniajgcego sie zapotrzebowania na srodki
poszczegdblnych spoétek z Grupy oraz uzupetniajgco wolne limity kredytéw wielocelowych i limity
faktoringowe. W szczegdlnosci zabezpieczajg one ewentualne krétkoterminowe niedobory srodkéw
pienieznych, jakie mogg wystepowad z uwagi na sezonowos¢ wptywoéw ze sprzedazy w segmencie
nawozow.

Grupa Kapitatowa spetnia jednolite kowenanty uméw kredytowych, zgodnie, z ktérymi posiada
mozliwos¢ istotnego zwiekszenia skali zobowigzan finansowych w sytuacji wystgpienia takiego
zapotrzebowania. W ocenie kredytodawcéw o strategicznym znaczeniu, standing finansowy Grupy
Kapitatowej jest wysoki i nie wystepujg istotne zagrozenia i ryzyka pogorszenia sie tego standingu
w przysztosci. W Grupie Kapitatowe] nie wystepujg naruszenia w terminach sptat zobowigzan lub
innych warunkéw zobowigzan, ktére mogtyby skutkowac¢ zgdaniem wczesniejszej sptaty tych
zobowigzan.

Biorgc pod uwage duzg stabilno$¢ i dobry standing finansowy Grupy, a takze bankéw finansujacych
Grupe, nalezy przyja¢ ze nawet w scenariuszu dalszego spowolnienia gospodarczego w kraju
i eskalacji kryzysu zadtuzenia w ,Strefie Euro” nie powinno to skutkowac¢ w Il pétroczu 2012 roku
pogorszeniem sie ptynnosci Grupy lub istotnym wzrostem ryzyk z tym zwigzanych.

Nalezy z kolei uwzglednié, ze europejski nadzor finansowy wprowadzit od Il pdtrocza br. obowigzek
dostosowania przez banki horyzontu czasowego pozyskanych Zrédet finansowania do udzielonych
kredytow, a tym samym na rynku finansowym wystepowaé mogg utrudnienia w dostepie do
finansowania dtugoterminowych projektéw inwestycyjnych, na co jednak w mniejszym stopniu
narazone bedg duze korporacje, posiadajgce wysoka zdolnos¢ kredytowsa, do jakich nalezy zaliczy¢
Grupe Kapitatowg AZOTY Tarndéw.

Ryzyko stop procentowych

Ekspozycja Grupy Kapitatowej na zmiany stép procentowych dotyczy gtéwnie Srodkdéw pienieznych
i ekwiwalentéw sSrodkéw pienieznych, aktywow finansowych, jak réwniez pozyczek i kredytéw
bankowych, factoringu oraz leasingu - opartych na zmiennej stopie procentowej. Wptyw zmian stop
procentowych na zadtuzenie Grupy Kapitatowej, jest czesciowo ograniczany w formie transakcji
zabezpieczajgcej stope procentowy typu Collar, zawartej dla dtugoterminowego kredytu
walutowego.

Dziatania dotyczgce ograniczenia ryzyka zmian stép procentowych obejmujg biezgce monitorowanie
sytuacji na rynku pienieznym. Znaczna cze$¢ nadwyzki krajowych srodkéw finansowych Grupy
Kapitatowej jest objeta ustugg cash-poolingu wirtualnego i oprocentowana wg rynkowej stawki
WIBOR 1M, wspdlnej dla zbilansowanych ujemnych i dodatnich sald rachunkéw biezgcych spotek
z Grupy, co pozwala na efektywne stosowanie hedgingu naturalnego w tym zakresie.
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W okresie | pétrocza 2012 roku. obserwowano ograniczony wzrost krajowych stép rynkowych WIBID
oraz WIBOR, natomiast oferowane oprocentowanie lokat bankowych dla Grupy Kapitatowej
ksztattowato sie na poziomie proporcjonalnym do sredniego oprocentowania zobowigzan
finansowych opartych nazmiennej stopie procentowej. Z kolei oprocentowanie stép EURIBOR
i LIBOR utrzymywato sie na niskim poziomie, co skutkowato relatywnie niskim kosztem obstugi
finansowych zobowigzan walutowych Grupy.

Ze wzgledu na obserwowane w ostatnich miesigcach spowolnienie gospodarki polskiej, nalezy przyja¢
Ze presja ptacowa i cenowa na inflacje istotnie sie zmniejszyta, a w efekcie ryzyko podwyzki
krajowych stép procentowych w Il pétroczu 2012 roku znaczaco spadto.

Wobec powyzszego za najbardziej prawdopodobny scenariusz nalezy przyjg¢ utrzymanie przez Rade
Polityki Pienieznej krajowych stép procentowych na obecnym poziomie, do korica 2012 roku.

W stosunku do stawek rynkowych przewiduje sie utrzymanie relatywnie niskiego spreadu pomiedzy
marzami kredytéw oraz lokat oferowanych Grupie Kapitatowej AZOTY Tarnéw. Uwzgledniajac
ponadto wysoki poziom bilansowania pozycji ptynnosciowych spétek z Grupy (w ramach kredytu
w rachunku biezgcym powigzanego ze strukturg cash-poolingu wirtualnego), poziom przychodéw
finansowych uzyskiwanych w Grupie z oprocentowania nadwyzek, kompensowa¢ bedzie w duzej
czesci koszt zewnetrznych zrédet finansowania.

GRURAZOTY

TARNOW

Strona 65 z 68



GRUPA KAPITALtOWA ZAKEADOW AZOTOWYCH W TARNOWIE-MOSCICACH S.A.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej za okres 6 miesiecy koriczqcych sie 30 czerwca 2012 roku

(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Tabela 1. Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy KapitatowWe]j .......c.ceeeeecvieiicciiie e 4
Tabela 2. EBIT W UJECIU SEEMENTOW .....uuiiiiiiiieeieiieee ettt eeeeitee e e ettee e s etteeeesbteeeeentaeeesntaeessnstaeesssseeaesanes 5
Tabela 3. Koszty w uktadzie rodzajoWym .......cciiiiiiiiiieee et e e s s saae e e s saree e e snes 9
Tabela 4. Koszty zuzycia materiatow i energii w Grupie Kapitatowe] .........ccceeeeeiiiiiiiiieeeecciiee e, 10
Tabela 5. Struktura innych kosztOw rodzajowych [W %] .....c..eeeeeciiieeeiiiieeccieee e 11
Tabela 6. STrUKLUIa @KEYWOW ..coo.eviiiiiiiic ettt et e e st e e s saae e e ssabaeeesnneaeeeean 11
Tabela 7. STrUKLUIa PASYWOW .......uviiiiiiiiieeciieeeeecitte e e ecitte e e eitt e e e e sata e e e sataeeeesasaeeessnsaeeessssaeeessnseaeesanssneennn 12
Tabela 8. WsKazZniki F@NTOWNOSCE ..vviiiiiiiiiiiiiiii ettt e e e s e e s bae e e ssaaaeeessnsaaeeean 13
Tabela 9. WsKazZniki PrYNNOSCI.ccccuiiiiiciiie et e et e e e s tr e e s aa e e e erasaeeesennaeeeean 14
Tabela 10. Wskazniki efektyWnosci zarzgdzania .........ccveeeeeeieieeciiee e 14
Tabela 11. Wskazniki zadtUZENia .....ccoccuiiiiiiiiii e e e e e e e s saaeeeeas 15
Tabela 12. Naktady na realizacje celéw emisyjnych poniesione do dnia 30 czerwca 2012 roku,

sfinansowane w catosci do dnia sporzgdzania niniejszego sprawozdania.........c..cccecuvveen.n. 27
Tabela 13. Harmonogram dziatan w ramach realizacji procesu konsolidacji........cccccevcuveeeiiciieeencinnnnnn. 33
Tabela 14. Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu rocznego za 2011 rok (na dzien

20 MArCA 2012 FOKU) veviieeieeieeeitieeetee ettt e estee e s e e st e e saeeesbee e s reeesnteeeseaesnseessseeesnseesnseeensees 36
Tabela 15. Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu za | kwartat 2012 roku (na dzien

8 MAJA 2012 FOKU) weeeeeiieeeeiieee ettt ettt e e eetee e e ettt e e e ettt e e e eataeeeeaabaeeesansaeeesansaeeesansseeesansaneenan 36
Tabela 16. Struktura akcjonariatu na dzien 15 czerwca 2012 roKU .....eeeeeeeeeeeciireeeeeeeeeeccirreeeeeeeeeeinnne 37
Tabela 17. Struktura akcjonariatu na dzien 14 lipca 2012 rokuU........ccccuveeeeciiieeeeccieee e 38
Tabela 18. Struktura akcjonariatu na dzien 23 lipca 2012 rokuU.......coccvveeeeiiieeieiiiiec e 40
Tabela 19. Stan posiadania akcji Jednostki Dominujgcej przez osoby zarzgdzajgce........ccccveeeeeunnnenn. 41
Tabela 20. Stan posiadania akcji Jednostki Dominujgcej przez osoby nadzorujgace ........ccccveeeeeuvnnnnn. 41
Tabela 21.Wykaz poreczen udzielonych przez Jednostke Dominujgcg za podmioty powigzane

W 20012 FOKU . .etiuiieieerieesite et ettt ste e st st s e e te e be e steesaeesasessbeesbeesbeesaeesseesnseenseesseessnesssenns 42
Tabela 22. Istotne umowy o finansowanie podpisane badz aneksowane w | pétroczu 2012 roku...... 49

Strona 66 z 68



GRUPA KAPITALtOWA ZAKEADOW AZOTOWYCH W TARNOWIE-MOSCICACH S.A.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej za okres 6 miesiecy koriczqcych sie 30 czerwca 2012 roku

Rysunek 1.
Rysunek 2.
Rysunek 3.
Rysunek 4.
Rysunek 5.
Rysunek 6.
Rysunek 7.
Rysunek 8.
Rysunek 9.

(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Przychody wg grup produktOWYCH..........uviiiiieeece e e 5
Struktura przychodoéw ze sprzedazy wg grup produktowych ........cccceevviieiiiniien e, 6
Poréwnanie przychoddw ze sprzedazy w segmencie TWOIrZYWa.....ccceeeveeeeecveeeeeeveeeeesnenns 7
Poréwnanie przychoddw ze sprzedazy w segmencie NaWOZY .....ccceeeeveveeeeriveeeesnieeeeenveens 7
Poréwnanie przychoddw ze sprzedazy w segmencie OXO .......coevvvveeeiiiieeeeniiieeeesieeeessveens 8
Poréwnanie przychoddw ze sprzedazy w segmencie Pigmenty.......ccccoeceeeeeccieeecciiee e e, 8
Poréwnanie przychoddéw ze sprzedazy w segmencie Pozostata dziatalnosc........................ 9
Struktura kosztéw zuzycia materiatdw i energii w Grupie Kapitatowej..........cccveevecieennnns 10
Ksztattowanie sie kapitatu ObrotOWEE0.......ccuveeiieiiiiiccee e 14

GRURAZOTY

TARNOW

Strona 67 z 68



GRUPA KAPITAtOWA ZAKEADOW AZOTOWYCH W TARNOWIE-MOSCICACH S.A.
Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitafowej za okres 6 miesiecy koriczqcych sie 30 czerwca 2012 roku
(wszystkie dane podano w tys. zt o ile nie wskazano inaczej)

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Zaktadéw Azotowych w Tarnowie-
Moscicach S.A. za okres 6 miesiecy koriczacych sie 30 czerwca 2012 roku zawiera 68 stron.
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Tarnéw, dnia 14 sierpnia 2012 roku

GRURAZOTY

TARNOW

Strona 68 z 68



