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Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitalowej PGE Polska Grupa

Energetyczna S.A.

Okres 6 m-cy zakonczony

Okres 6 m-cy zakonczony

30 czerwca 30 czerwca
2011 2011
2012 (po przegladzie) 2012 (po przegladzie)
(po przegladzie) dane (po przegladzie) dane
przeksztatcone przeksztatcone
tys. PLN tys. EUR

Przychody ze sprzedazy 14.950.933 13.915.332 3.539.017 3.507.507
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 3.103.712 2.660.755 734.676 670.671
Zysk brutto (przed opodatkowaniem) 3.229.688 2.771.269 764.496 698.528
Zysk netto za okres obrotowy 2.524.369 2.259.571 597.540 569.549
Zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki 2.494 457 2.218.790 590.460 559.270
dominujgcej
Catkowite dochody 2.523.947 2.260.732 597.440 569.841
Srodki pienigzne netto z dziafalnosci 4.135.840 2.950.126 978.990 743.611
operacyjnej
Srodki pienigzne netto z dziafalnosci 160.669  (2.166.328) 38.032 (546.046)
inwestycyjnej
fS_rodkl pieniezne netto z dziatalnosci (313.338) (677.899) (74.170) (170.872)
inansowe;j
Zmiana netto stanu srodkow. 3.983.171 105.899 942.852 26.693
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Zysk ngtto na akcje (w PLN/EUR 1,33 1.19 0.32 0,30
na akcje)
Rozwodniony zysk na akcje 1,33 1.19 0.32 0,30

(w PLN/EUR na akcje)

Sredniowazona liczba akcji
wyemitowanych akcji zwyktych
zastosowana do obliczenia zysku na
jedng akcje*

1.869.760.829

1.869.760.829

1.869.760.829

1.869.760.829

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

30.06.2012 31.12.2011 30.06.2012 31.12.2011
(po przegladzie) (badane) (po przegladzie) (badane)

Aktywa trwate 44.723.014 44.444.933 10.495.157 10.062.700
Aktywa obrotowe 15.265.999 14.317.698 3.582.475 3.241.645
Aktywa razem 59.989.013 58.762.631 14.077.632 13.304.345
Kapitat wkasny 40.222.348 41.173.260 9.438.985 9.321.966
Kapitat wtasny przypadajacy

akcjonariuszom jednostki 39.890.161 40.758.868 9.361.031 9.228.144
dominujgcej

Kapitat podstawowy 18.697.608 18.697.837 4.387.771 4.233.345
Zobowigzania dtugoterminowe 7.230.454 7.215.966 1.696.772 1.633.754
Zobowigzania krotkoterminowe 12.536.211 10.373.405 2.941.875 2.348.625

Liczba akcji stan na koniec okresu
sprawozdawczego*

Wartos¢ ksiegowa na akcje

(w PLN/EUR na akcje)

Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na
akcje (w PLN/EUR na akcje)

1.869.760.829

21,33

21,33

1.869.760.829

21,80

21,80

1.869.760.829

5,01

5,01

1.869.760.829

4,94

4,94

* liczba akcji nie obejmuje akcji wtasnych
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Wybrane jednostkowe dane finansowe PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Okres 6 m-cy zakohnczony Okres 6 m-cy zakonczony

30 czerwca 30 czerwca
2011 2011
2012 (po przegladzie) 2012 (po przegladzie)
(po przegladzie) dane (po przegladzie) dane
przeksztalcone przeksztalcone
tys. PLN tys. EUR

Przychody ze sprzedazy 5.098.943 5.025.694 1.206.965 1.266.779
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 153.287 107.408 36.284 27.073
Zysk brutto (przed 409.720 2.444.706 96.984 616.214
opodatkowaniem)
Zysk netto za okres obrotowy 290.436 2.414.548 68.749 608.612
Catkowite dochody 291.212 2.415.840 68.932 608.938
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci (260.916) (330.621) (61.761) (83.337)
operacyjnej
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci 3.848.547 1.699.672 910.985 428.420
inwestycyjnej
fS_rodkl pieniezne netto z dziatalnosci (2.714) (1.106.631) (642) (278.938)
inansowej
Zmiana netto stanu srodkow 3.584.917 262.420 848.581 66.146
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Zys}< netto na akcje (w PLN/EUR na 016 1,29 0,04 0.33
akcje)
Rozwodniony zysk na akcje (w 0.16 1,29 0,04 0.33

PLN/EUR na akcje)

Sredniowazona liczba akcji

wyemitowanych akcji zwyktych

1.869.760.829

zastosowana do obliczenia zysku

na jedng akcje*

1.869.760.829

1.869.760.829

1.869.760.829

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

30.06.2012 31.12.2011 30.06.2012 31.12.2011
(po przegladzie) (badane) (po przegladzie) (badane)
Aktywa trwate 26.976.604 27.678.870 6.330.604 6.266.725
Aktywa obrotowe 6.096.466 5.353.188 1.430.659 1.212.006
Aktywa razem 33.073.070 33.032.058 7.761.263 7.478.731
Kapitat wtasny 28.651.650 31.782.100 6.723.688 7.195.730
Kapitat podstawowy 18.697.608 18.697.837 4.387.771 4.233.345
Zobowigzania dlugoterminowe 50.806 18.784 11.923 4.253
Zobowigzania krétkoterminowe 4.370.614 1.231.174 1.025.653 278.748

* liczba akcji nie obejmuje akcji wtasnych

Powyzsze dane finansowe za okres szesciu miesiecy zakorniczony dnia 30 czerwca 2012 oraz 2011
roku zostaty przeliczone na EUR wedtug nastepujgcych zasad:

- poszczegblne pozycje aktywéw i pasywow — wedtug Sredniego kursu okreslonego przez
Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2012 roku - 4,2613 EUR/PLN oraz na dzien
31 grudnia 2011 roku - 4,4168 EUR/PLN,

- poszczegoblne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych — wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng srednich kurséw okreslonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego miesigca okresu obrotowego od
1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku - 4,2246 EUR/PLN; dla okresu od 1 stycznia
2011 roku do 30 czerwca 2011 roku - 3,9673 EUR/PLN.
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1. Organizacja Grupy Kapitatowe;.

Opis organizacji Grupy Kapitatowej PGE (,GK PGE”, ,Grupa PGE”, ,Grupa”) oraz pemny wykaz
podmiotéw podlegajgcych konsolidacji zostaty zamieszczone w nocie nr 1 i nr 3 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

1.1.

Dziatalno$¢ Grupy jest obecnie zorganizowana w pieciu gtéwnych segmentach:

Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej

(i) Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna (,Energetyka Konwencjonalna”), ktéry obejmuje
wydobycie wegla brunatnego i wytwarzanie energii elektrycznej i ciepta w zrédtach konwencjonalnych
oraz przesytanie i dystrybucje ciepta, (ii) Energetyka Odnawialna, ktéra obejmuje wytwarzanie energii
elektrycznej w zrédtach odnawialnych oraz w elektrowniach szczytowo-pompowych, (iii) Obrét
Hurtowy energig elektryczng i produktami powigzanymi oraz paliwami, (iv) Dystrybucja energii
elektrycznej oraz (v) Sprzedaz Detaliczna energii elektrycznej. Oprocz powyzszych pieciu gtéwnych
linii biznesowych, Grupa PGE prowadzi réwniez dziatalno$¢ w innych obszarach, w tym w obszarze
telekomunikacji. W sktad Grupy wchodza takze spofki, ktorych gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest
realizacja strategicznych dziatan zwigzanych z przygotowaniem i realizacjg projektu budowy
elektrowni jgdrowych oraz $wiadczenie ustug pomocniczych na rzecz spotek z sektora
energetycznego i gorniczego. Ustugi te obejmujg m.in.: (i) roboty budowlane, remontowe,
modernizacyjne oraz inwestycyjne w zakresie urzadzen energetycznych, (i) wykonywanie
kompleksowych badan diagnostycznych oraz pomiardw maszyn i urzadzenh elektroenergetycznych,
(i) zagospodarowywanie produktdw ubocznych spalania wegla, opracowywanie i wdrazanie
technologii ich wykorzystywania oraz rekultywacje terenéw zdegradowanych, (iv) ustugi medyczne
i socjalne.

Spotki wehodzgce w sktad gtownych segmentéw GK PGE na dzien 30 czerwca 2012 roku:

Energetyka Energetyka , . Sprzedaz
Konwencjonalna Odnawialna Obrét Hurtowy Dystrybucja Detaliczna
PGE Gornictwo PGE Energia PGE Polska Grupa  PGE Dystrybucja S.A. PGE Obrot S.A.

i Energetyka Kon-
wencjonalna S.A.
(PGE GIEK S.A)

Przedsiebiorstwo
Energetyki Cieplnej
sp. z 0.0.

Elektrownia Putawy
sp. z 0.0.

PGE Gubin
sp. z 0.0.

Odnawialna S.A.

Elektrownia Wiatrowa
Resko sp. z o.0.

Biogazownia tapy
Sp. z 0.0.

Biogazownia
Wozuczyn sp. z 0.0.

Elektrownia Wiatrowa
Turéw sp. z 0.0.

Elektrownia Wiatrowa
Gniewino sp. z 0.0.

Elektrownia Wiatrowa
Baltica-1 sp. z 0.0.

Elektrownia Wiatrowa
Baltica-2 sp. z o.0.

Elektrownia Wiatrowa
Baltica-3 sp. z 0.0.

Bio-Energia S.A.

Energetyczna S.A.
(PGE S.A)

ELECTRA
Deutschland
GmbH*

* w dniu 1 sierpnia 2012 roku ulegta zmianie firma i siedziba sp6tki ELECTRA Deutschland GmbH. Aktualna firma i siedziba
spotki jest nastepujgca: PGE Trading GmbH z siedzibg w Berlinie
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1.2.

Zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej

W okresie szesciu miesiecy zakohczonym 30 czerwca 2012 roku w organizacji Grupy Kapitatowe;j
PGE nastgpity zmiany wymienione w nocie nr 3 skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
opisane ponize;j.

Udziaty i akcje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

W | pdtroczu 2012 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. zmienita swoje zaangazowanie
kapitatowe w nastepujacych podmiotach:

w | kwartale 2012 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nabyla od akcjonariuszy
mniejszosciowych 1tgcznie 3.750 akcji imiennych spotki PGE Goérnictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A. (stanowigcych tgcznie 0,0005% udziatu w kapitale zaktadowym spotki).
Zakup akcji imiennych przez PGE S.A. wynikat z Umowy prywatyzacyjnej, na mocy ktérej
pracownikom spotki PGE Zespodt Elektrocieptowni Bydgoszcz S.A. (obecnie PGE GIiEK S.A.
Oddziat Zespot Elektrocieptowni Bydgoszcz) przystuguje prawo do zbycia przydzielonego pakietu
akcji na rzecz wigkszosciowego akcjonariusza.

w dniu 12 marca 2012 roku Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wydat postanowienie o wpisie potgczenia PGE
Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. z PGE Elektrownia Opole S.A. W zwigzku
z powyzszym PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. posiada aktualnie 635.146.422 akcji
zwyktych imiennych PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. stanowigcych 91,20%
udziatu w kapitale zaktadowym spofki.

w dniu 30 grudnia 2011 roku zostata podpisana umowa datio in solutum pomiedzy spétkg PGE
Polska Grupa Energetyczna S.A. oraz spotka PGE Energia Odnawialna S.A., rozliczajgca
zobowigzanie PGE Energia Odnawialna S.A. z tytutu dywidendy naleznej PGE Polska Grupa
Energetyczna S.A. Na podstawie ww. umowy, po spetnieniu warunkéw tej umowy, zostato
przeniesione na PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. prawo wtasnos$ci 103.196 akcji zwyktych
imiennych spdétki PGE Gérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. (stanowigcych 0,015%
udzialu w kapitale zakltadowym) w celu zwolnienia PGE Energia Odnawialna S.A. ze
zobowigzania do zaptaty czesci naleznej dywidendy. W dniu 15 marca 2012 roku dokonana
zostata zmiana w ksiedze akcyjnej spotki PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.
dotyczgca ww. przeniesienia wiasnosci akcji. Od tego dnia PGE Energia Odnawialna S.A.
przestata by¢ akcjonariuszem spétki PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.

w dniu 18 stycznia 2012 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki PGE Obrét S.A. podjeto
Uchwate w sprawie przymusowego wykupu akcji akcjonariuszy mniejszo$ciowych spotki w trybie
art. 418 Ksh, dotyczacag przymusowego wykupu akgji stanowigcych 0,24% w kapitale zaktadowym
PGE Obrét S.A. na rzecz PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. W wyniku realizacji powyzszej
uchwaty, w kwietniu 2012 roku, PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nabyta 11.716 akcji spotki
PGE Obroét S.A. Ponadto w dniu 7 maja 2012 roku PGE nabyta od Skarbu Parnstwa, na podstawie
umowy sprzedazy, 46 akcji spotki PGE Obrot S.A. stanowigcych 0,00093% kapitatu zakladowego.
W zwigzku z przeprowadzonymi transakcjami PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. posiada
aktualnie 99,55 % w kapitale zaktadowym PGE Obrot S.A.

w dniu 10 maja 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie PGE Dystrybucja S.A. podjeto
uchwate o przymusowym wykupie 194.839 akcji na okaziciela serii |, nalezgcych do akcjonariuszy
mniejszos$ciowych spotki PGE Dystrybucja S.A., reprezentujgcych 0,02% w kapitale zaktadowym
Spotki. Wykup zostanie dokonany przez PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

w dniu 13 czerwca 2012 roku decyzjg Walnego Zgromadzenia podwyzszony zostat kapitat
zaktadowy spotki PGE Systemy S.A. z kwoty 5.000.000 zt do kwoty 125.000.000 z, tj. o kwote
120.000.000 zt. 12.000.000 nowoutworzonych akcji serii D o wartosci nominalnej 10 zt kazda
akcja objgt jedyny akcjonariusz spotki tj. spdtka PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w dniu 16 lipca 2012 roku.

W dniu 1 lutego 2012 roku PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. utworzyta spétke PGE Dom
Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie i jest jej 100% akcjonariuszem. W dniu 19 kwietnia 2012 roku
nastgpita rejestracja Spétki w KRS.
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W | potroczu 2012 roku spdtki z Grupy PGE zmienity swoje zaangazowanie kapitatowe
w nastepujgcych podmiotach:

— w dniu 2 stycznia 2012 roku zostat zarejestrowany podziat spotki Przedsiebiorstwo Transportowo
Sprzetowe BETRANS sp. z 0.0. i przeniesienie zorganizowanej czeéci przedsiebiorstwa (Dziatu
Utrzymania Zieleni) na spétke ELBEST sp. z 0.0. W wyniku powyzszego przeniesienia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa kapitat zaktadowy spotki ELBEST sp. z o.0. zostat
podwyzszony w drodze ustanowienia 1.952 udziatéw o warto$ci nominalnej 1.000 zt kazdy (tj. do
kwoty 121.856.000 zI), ktére zostaty przyznane wspoélnikom spétki PTS BETRANS sp. z o.o.
Kapitat zaktadowy spotki PTS BETRANS sp. z o0.0. zostal obnizony poprzez umorzenie
2.964 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy (tj. do kwoty 16.078.500 zt), proporcjonalnie
do udziatéw posiadanych przez poszczegoélnych wspolnikéw tej spotki.

— w dniu 6 marca 2012 roku zawarto 3 umowy nabycia akcji z akcjonariuszami mniejszosciowymi
spotki PGE Dystrybucja S.A. Na mocy tych umoéw PGE Dystrybucja S.A. nabyta 39.996 akcji
wiasnych. Podpisanie umow nabycia akcji zwigzane byto z realizacjg obowigzkéw natozonych na
Spotke zgodnie z art. 418* § 4 Ksh o przymusowym odkupie akciji.

— w dniu 12 marca 2012 roku Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wydat postanowienie o wpisie potgczenia PGE
Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. (spotka przejmujgca) z PGE Elektrownia Opole S.A.
(spotka przejmowana). Spotka przejmujgca weszta we wszystkie prawa i obowigzki spotki
przejmowanej. W wyniku potaczenia kapitat zakladowy PGE GIiEK S.A. zostat podwyzszony
0 kwote 452.769.880 zt, tj. do kwoty 6.964.382.240 zt.

— wdniu 12 marca 2012 roku w wyniku potgczenia PGE GIiEK S.A. z PGE Elektrownia Opole S.A.,
PGE GIiEK S.A. zostata wspdinikiem spotek: ELKOM sp. z o.0. (udziat w kapitale zaktadowym
52,58%) oraz EPO sp. z o.0. (udziat w kapitale zaktadowym 50,00%). Ponadto wzrosto
zaangazowanie kapitatowe PGE GIiEK S.A. w NZOZ MegaMed sp. z o.0. (obecnie MegaMed
Sp. 2 0.0.) z 97,40% do 100% w kapitale zaktadowym.

— w dniu 19 kwietnia 2012 roku spotka Tetra System Polska S.A. w likwidacji z siedzibg
w Warszawie zostata wykreslona z rejestru przedsiebiorcéw. Spotka EXATEL S.A. posiadata 14%
akcji w kapitale zaktadowym spéiki.

— w dniu 18 czerwca 2012 roku podpisana zostata Umowa nabycia udziatéw w spétce Elektrownia
Putawy sp. z 0.0., na mocy ktorej PGE GIiEK S.A. nabyta 11.074 udziaty, co stanowi 50% kapitatu
zakfadowego tej spotki.

W dniu 2 stycznia 2012 roku zostato zarejestrowane potgczenie spotki PGE Energia Odnawialna S.A.
(spotka przejmujgca) ze spédtkami Elektrownia Wiatrowa Kamiehsk sp. z o.0. oraz Dychowskie
Przedsiebiorstwo Eksploatacji Elektrowni ELDEKS sp. z 0.0. (sp6tki przejmowane).

W dniu 2 stycznia 2012 roku Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w Lodzi XX Wydziat Gospodarczy
dokonat wpisu ,ELBEST” sp. z 0.0. Oddziat Wawrzkowizna II.

W dniu 2 stycznia 2012 roku spotka Przedsiebiorstwo Ustugowo-Produkcyjne ,ELTUR-SERWIS”
sp. z 0.0. (spotka bezposrednio zalezna od spétki PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A.)
utworzyta Oddziat w Brzeziu koto Opola. W dniu 16 stycznia 2012 roku nastgpita rejestracja
utworzenia Oddziatu w KRS.

W dniu 16 kwietnia 2012 roku, postanowieniem Sgdu Rejonowego w Zielonej Gorze, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonana zostata zmiana firmy i siedziby spotki ,PWE
GUBIN” sp. z 0.0. Po dokonanej zmianie firma i siedziba spotki jest nastepujgca: ,PGE Gubin”
Sp. z 0.0. z siedzibg w Gubinie

W dniu 1 maja 2012 roku dokonano rejestracji w KRS nowego oddziatu spétki Przedsigbiorstwo
Produkcji Sorbentéw i Rekultywacji "ELTUR-WAPORE" sp. z 0.0., 0 nazwie Oddziat Opole. Oddziat
rozpoczat swojg dziatalnos¢ 1 maja 2012 roku.

W dniu 20 czerwca 2012 roku Zarzad spotki Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Handlowe EKTO sp. z 0.0.
z siedzibg w Biatymstoku (spétka zalezna PGE Dystrybucja S.A.) zlozyt do Sgdu Rejonowego
w Biatymstoku wniosek o ogtoszenie upadiosci z mozliwoscia zawarcia ukladu. Sad Rejonowy
postanowieniem z dnia 6 lipca 2012 roku umorzyt postepowanie w tej sprawie. W zwigzku z tym
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w dniu 9 lipca 2012 roku Zarzad spotki ztozyt w Sgdzie Rejonowym w Bialymstoku oswiadczenie
0 wszczeciu postepowania naprawczego.

W dniu 25 czerwca 2012 roku spotka Electra Slovakia s.r.o. z siedzibg w Bratystawie, w wyniku
postepowania likwidacyjnego, zostata wykreslona z rejestru przedsiebiorcow.

W dniu 27 czerwca 2012 roku Zwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw spotki Osrodek Wypoczynkowo-
Szkoleniowy ,Energetyk” sp. z 0.0. z siedzibg w Sielpii Wielkiej (spdtka zalezna PGE Dystrybucja
S.A.) podjeto uchwate o rozwigzaniu spofki.

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 roku Grupa Kapitatowa PGE nie
zaniechata zadnych istotnych obszaréw swojej dziatalno$ci. W nocie nr 25 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przedstawiono informacje dotyczace dziatalnosci, ktéra w okresie
sprawozdawczym spetnita definicje przeznaczonej do zaniechania.

2. Czynniki i zdarzenia, majace wplyw na osiagniete wyniki finansowe.
2.1. Sytuacja makroekonomiczna

Grupa PGE prowadzi dziatalnos¢ gtéwnie w Polsce, dlatego tez byta i nadal bedzie uzalezniona od
trendéw makroekonomicznych w Polsce. Co do zasady istnieje dodatnia korelacja pomiedzy
wzrostem zapotrzebowania na energie elektryczng a wzrostem gospodarczym, dlatego sytuacja
makroekonomiczna w kraju ma przetozenie na wyniki finansowe osiggane przez Grupe PGE.
Stabngca koniunktura gospodarcza przyczynita sie w | pétroczu 2012 roku do ograniczenia tempa
wzrostu zapotrzebowania na energie elektryczng w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym, ktére
uksztaltowato sie w tym okresie na poziomie o okoto 0,3% wyzszym w poréwnaniu do | poétrocza
2011 roku.

Tabela: Kluczowe wskazniki ekonomiczne zwigzane z polskg gospodarka.

Najwazniejsze dane | pétrocze 2012 | p6trocze 2011
Realny wzrost PKB (% Wzros’[u)l 3,3* 4,4
Wskaznik wzrostu cen konsumpcyjnych (% wzrostu) 2 4,3 4,2
Krajowe zuzycie energii elektrycznej (% wzrostu) 8 0,3 2,5
Krajowe zuZycie energii elektrycznej (TWh)? 79,0 78,8

* dane szacunkowe - Dom Maklerski Banku Handlowego S.A.

Zrédto: * Gtéwny Urzad Statystyczny, Realny wzrost PKB w cenach statych roku poprzedniego, przy podstawie analogiczny
okres roku poprzedniego = 100; ? Gtéwny Urzad Statystyczny, wskaznik inflacji przy podstawie analogiczny okres roku
poprzedniego = 100; * PSE Operator S.A.

2.2. Ceny energii elektrycznej

Ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym

Rozwdj konkurencyjnego rynku energii elektrycznej w Polsce oraz dynamicznie zmieniajgca sie
sytuacja makrootoczenia w Europie majg wptyw na warunki cenowe na rynku krajowym
i zagranicznym, a tym samym oddziatujg na wyniki PGE S.A. oraz catej Grupy PGE.

Rynek krajowy

W pierwszym potroczu 2012 roku rynek energii elektrycznej charakteryzowat sie niskim poziomem
cen. Spadkowy ftrend cen, jaki miat miejsce w grudniu 2011 roku kontynuowany byt réwniez
w pierwszych tygodniach 2012 roku i dopiero poczatek lutego przynidst krotkotrwaty wzrost cen
energii elektrycznej. Wzrost ten wynikat ze zwiekszonego zapotrzebowania na energie elektryczng na
skutek nizszego niz zazwyczaj poziomu temperatur. W kolejnych miesigcach nastgpit istotny spadek
cen, ktére osiggnety wartosci nienotowane od 2009 roku.

Od chwili wprowadzenia tzw. "obliga gietdowego”, czyli natozenia na wytwércow energii obowigzku
sprzedazy energii na gietdzie towarowej lub rynkach regulowanych (art. 49a ust. 1 i 2 ustawy Prawo
energetyczne), wzrosto znaczenie Towarowej Gietdy Energii (TGE), ktérego efektem jest zwiekszenie
obrotéw na tej gietdzie. Spadek cen na hurtowym rynku energii, wynikajacy ze zmniejszajgcego sie
tempa zapotrzebowania na energie, spowodowat zmniejszenie sie obrotdw, przede wszystkim na
rynku biezgcym, na ktérym TGE w 2011 roku miato dominujgcg pozycje (udziat ponad 91% tgcznej
sprzedazy rynku SPOT). W | poéiroczu 2012 roku udziat TGE w fgcznych obrotach zmniejszyt sie do
okoto 87% catego rynku. Wptyw na to miata decyzja Prezesa URE, ktéry w pazdzierniku 2011 roku
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uznat sprzedaz energii na dawnej platformie POEE (obecnie poee Rynek Energii Gietdy Papieréw
Wartosciowych — ,poee RE GPW?”), jako spetniajgca wspomniany obowigzek tzw. ,obliga gietldowego”.

Rynek SPOT

Od poczatku 2012 roku na biezgcym rynku energii elektrycznej dominowat spadkowy trend cen. Drugi
kwartat 2012 roku byt pod tym wzgledem rekordowy. Srednie ceny poszczegdlnych miesiecy
znajdowaly sie na poziomie wyraznie nizszym niz te z lat poprzednich. Srednia cena SPOT
w Il kwartale 2012 roku, wyznaczona na bazie indeksu IRDN24 z TGE wyniosta 168,70 zZ/MWh i byta
nizsza od sredniej ceny analogicznego kwartatu 2011 roku o 38,38 zt/MWh. Decydujace znaczenie
miaty w tym wypadku ceny kwietnia (162,22 z/MWh), a wzrost cen w maju i czerwcu (odpowiednio
173,43 zt/MWh i 170,83 zt/MWh) nie rekompensowat tak duzego spadku cen na poczatku Il kwartatu.
Przyczyn obserwowanego spadku cen w | potroczu 2012 roku nalezy upatrywaé we wzroscie
dostepnych mocy wytworczych w Krajowym Systemie Elektroenergetycznym (KSE) oraz
realizowanym w calym okresie imporcie energii ze Szwecji. Potwierdzeniem wystepowania duzej
rezerwy mocy w KSE sg ceny Rynku Bilansujgcego (RB), ktére tylko z wyjatkiem okreséw wiekszego
zapotrzebowania lub zwiekszonej liczby nieplanowych postojéw najtanszych jednostek wytwdérczych
takich jak blok 858 MW w Elektrowni Betchatéow, znajdowaty sie na niskim poziomie. Wzrost rezerwy
mocy moze wigzac¢ sie rowniez ze wzrostem podazy energii ze zrédet odnawialnych, przede
wszystkim wiatrowych, ktérych moc w | pétroczu 2012 roku przyrosta o ok. 403 MW.

Wysoki poziom cen w Polsce w 2011 roku wynikat w duzej mierze z realizowanego w tamtym okresie
eksportu, ktéry w sytuacji wysokich cen w Niemczech byt gltdbwnym czynnikiem wptywajgcym na wzrost
cen na TGE. Obecnie, pomimo duzej dostepnosci mocy transgranicznych a takze realizowanego
eksportu, ceny na European Energy Exchange (EEX) zblizone sg poziomem do cen TGE, co
powoduje, ze wspomniany eksport nie jest juz elementem wplywajgcym na wzrost cen w kraju.

tgczne obroty w | potroczu 2012 roku na rynku SPOT, realizowane zaréwno na TGE jak i poee RE
GPW wyniosty ponad 11 TWh i byty nieznacznie wyzsze niz w | pétroczu 2011 roku.

Rysunek: Dzienne i kwartalne ceny energii w godzinach odpowiadajgcych pasmu (base)
w transakcjach SPOT w latach 2011-2012 (TGE)*
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* $rednia cena arytmetyczna ze wszystkich transakcji na sesji gietdowej, liczona wg daty dostawy dla caftej doby
(indeks IRDN24)
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Rysunek: Dzienne i kwartalne ceny energii w godzinach szczytowych (peak) w transakcjach SPOT
w latach 2011-2012 (TGE)*

PLN/MWh

440 4

400 -+

360 -

320 -
PEAK 2011 érednia Il kw PEAK 2011 $rednia IV kw
224,75 z1/MWh 238,97zt/MWh

280 - PEAK 20/L1 §rednia | kw PEAK 2011 $rednia Il kw
208,58 2t/MWh

\
.. W.N\m

240

200 -

PEAK 2012 érednia | kw
211,07zt/MWh

160 4 PEAK 2012 srednia Il kw e PEAK 2012
193,36 21/MWh

= PEAK 2011

120 T T T
styczen luty marzec kwiecieri maj czerwiec lipiec sierpien wrzesien pazdziernik listopad grudzien

* $rednia cena arytmetyczna ze wszystkich transakcji na sesji gietdowej, liczona wg daty dostawy dla cafej doby
(indeks IRDN24)

Pomimo ze Rynek Bilansujgcy jest w zatozeniu rynkiem technicznym, czesto wykorzystywany jest do
celow handlowych. W Il kwartale 2012 roku z powodu ksztalttujgcych sie na RB niskich cen, obroty na
tym rynku byty wyraznie mniejsze. Ceny na RB ksztalttowaty sie na podobnym poziomie, co ceny na
rynku podstawowym, z tg réznicg, ze w sytuacjach zmniejszajgcej sie rezerwy mocy w systemie cena
rozliczeniowa odchylenia (CRO) zmieniata sie w wiekszym zakresie niz cena TGE.

Rynek terminowy

Niski poziom cen na rynku SPOT w | pétroczu 2012 roku miat duzy wptyw na rynek terminowy, gdzie
wszystkie notowane w tym okresie produkty stopniowo tracity na wartosci. Pomimo tego wielkos¢
obrotéw energig elektryczng na zorganizowanym rynku w transakcjach terminowych, bez wzgledu na
termin dostawy energii, wyniosta w | kwartale 2012 roku ok. 26,3 TWh, by po pierwszym pétroczu
2012 roku osiggna¢ wielkos¢ 62,4 TWh. W segmencie kontraktéw terminowych, pod wzgledem
wolumenu zawieranych transakcji w 2011 roku, TGE stata sie¢ dominujgcym miejscem handlu energig
elektryczng. Pierwsze potrocze 2012 roku roznito sie pod tym wzgledem w stosunku do roku
poprzedniego, gdyz udziat TGE stanowit nieco ponad 38% fgcznej wielkosci obrotéw. Wynikato to
z faktu, ze najwiekszg czes¢ sprzedazy na gietdzie stanowig kontrakty roczne, dla ktorych szczyt
obrotéw przypadat do tej pory na drugg potowe roku. W | poétroczu 2012 roku tgczna wielkos¢
sprzedazy energii na rok 2013 na catym zorganizowanym rynku wyniosta 30,9 TWh, w tym prawie
3,3GW pasma rocznego, podczas gdy w analogicznym okresie roku poprzedniego wielko$¢
sprzedazy produktu rocznego z dostawg w 2012 roku wyniosta blisko 4,9 GW.

Z roku na rok nastepuje ciggty rozwoj rynku terminowego w Polsce. O jego roli swiadczy fakt, ze od
poczatku notowan kontraktéw terminowych (forward) z dostawg na rok 2012 do konca czerwca
2012 roku, obroty energig w tych kontraktach wyniosty blisko 149 TWh, co przy zapotrzebowaniu
okoto 158 TWh stanowi istotny udziat. W | pétroczu 2012 roku zuzycie energii w kraju wyniosto ponad
79 TWh, natomiast sprzedaz energii na rynku zorganizowanym w kontraktach terminowych z dostawg
w tym okresie wyniosta ok. 77,8 TWh. Zapewne znaczna czes$¢ zuzytej energii pochodzita
z kontraktéw  bilateralnych, niemniej skala obrotow odzwierciedla wzrastajgce znaczenie
zorganizowanego rynku hurtowego.
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Rynek miedzynarodowy

Sytuacja na rynkach osciennych ma istotny wplyw na warunki cenowe na rynku energii elektrycznej
w Polsce. Istniejgce potaczenia transgraniczne w istotny sposéb oddziatujg zaréwno na popyt jak
i podaz energii. Ograniczenia mocy wytworczych ze zrédet atomowych w Niemczech wplywajg na
wzrost cen na tamtejszym rynku oraz powodujg zapotrzebowanie na energie pochodzacg z importu,
co mozna bylo zaobserwowac w 2011 roku. Zazwyczaj na wysoki poziom cen za granicg rynek polski
reaguje rowniez wzrostem cen przede wszystkim w okresach, kiedy PSE Operator S.A. udostepnia na
granicy duzg ilos¢ mocy transgranicznych, czyli do 1.700 MW w godzinie na potgczeniach
z systemami operatoréw 50 HzT, CEPS i SEPS.

W minionym pétroczu réznica cen pomiedzy gieldami EEX a TGE nie byta tak wyrazna, jak w roku
poprzednim. Poza tym ceny na rynku niemieckim, podobnie jak w Polsce w pierwszym kwartale 2012
roku, z wyjatkiem lutego, znajdowaty sie w trendzie spadkowym. Dopiero w drugim kwartale nieco sie
odbudowaty, lecz nie do poziomu, ktéry bytby wyraznie wyzszy niz w Polsce i bytby dostatecznym
czynnikiem do wzrostu cen na rynku polskim. Jednym z czynnikdw ograniczajgcym wzrost cen
w pierwszym pétroczu biezgcego roku byt niski poziom cen uprawnien do emisji CO2, ktéry w okresie
od marca do czerwca, oscylowat wokét 7 EUR/MWh. Ostatecznie, $rednia cena energii elektrycznej
SPOT w omawianym okresie w Niemczech wyniosta 42,74 EUR/MWh, podczas, gdy w Polsce byto to
41,15 EUR/MWh.

taczna wielkos¢ energii wyeksportowanej z Polski w | pétroczu 2012 roku wyniosta ok. 3,1 TWh,
Z czego prawie 1,4 TWh przypadato na potgczenie PSE-O HzT50 (Niemcy). Pozostata cze$¢ eksportu
to 914,1 GWh - Czechy, 796,6 GWh - Stowacja oraz tylko 47,7 GWh - Szwecja.

Niski poziom eksportu do Szwecji wynikat z nizszego niz w Polsce poziomu cen. Sposrdd rynkéw,
z ktérymi Polska posiada potaczenia transgraniczne ten obszar okazat sie najtanszy. Jego struktura
wytwarzania oparta w duzym stopniu na energetyce odnawialnej, w tym znaczny udziat zrédet
wodnych, spowodowala, ze przy wysokim poziomie rezerwuarow wod nastgpit spadek cen energii
elektrycznej. Taka sytuacja cenowa pomiedzy NordPool a TGE spowodowata, ze w | pétroczu 2012
roku odnotowano wzrost importu energii do Polski. tgczna wielko$¢ importu w tym okresie wyniosta
ponad 1,7 TWh, z czego import ze Szwecji stanowit blisko 80% i wynidést prawie 1,4 TWh. Ponadto
w potowie 2012 roku istotny stat sie import energii z uruchomionego w koncu 2011 roku potgczenia
z Ukraing (220 MW). Energia ta, podobnie jak import ze Szwecji, wplywa na ograniczenie
wykorzystania mocy wytworczych w Polsce.

Rysunek: Poréwnanie cen SPOT na TGE oraz rynkach miedzynarodowych
€/MWh
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Ceny energii elektrycznej narynku detalicznym

Gtéwnym czynnikiem wptywajgcym na wzrost cen sprzedazy energii elektrycznej do klientéw
koncowych w 2012 roku byt wzrost kosztow uzyskania i umorzenia swiadectw pochodzenia w celu
wypeftnienia ustawowych obowigzkdéw natozonych na przedsiebiorstwa zajmujgce sie sprzedazg
energii elektrycznej do odbiorcéw kohcowych.

Wzrost $rednich cen energii elektrycznej w 2012 roku wynika ze zmiany cennika PGE Obrét S.A.
(ceny taryfowe) w grupach taryfowych A, B, C i R od 1 grudnia 2011 roku, zmiany cen wynikajgcych
z zatwierdzonej przez Prezesa URE taryfy dla odbiorcéw z grup taryfowych G obowigzujgcej od
1 stycznia 2012 roku a takze poziomu stosowanych upustéw cenowych.

2.3. Rozwiazanie kontraktéw ditugoterminowych KDT

W zwigzku z rozwigzaniem KDT zgodnie z ,Ustawg o zasadach pokrywania kosztow powstatych
u wytworcow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umoéw diugoterminowych sprzedazy mocy
i energii elektrycznej” (,Ustawa KDT”), wytwdrcy bedacy wczesniej stronami tychze umow uzyskali
prawo do otrzymywania rekompensat na pokrycie tzw. kosztow osieroconych (wydatki wytworcy
wynikajgce z naktadéw poniesionych przez tego wytwdrce do dnia 1 maja 2004 roku na majatek
zwigzany z wytwarzaniem energii elektrycznej niepokryte przychodami uzyskanymi ze sprzedazy
wytworzonej energii elektrycznej, rezerw mocy i ustug systemowych na rynku konkurencyjnym po
przedterminowym rozwigzaniu umowy dtugoterminowej). Ustawa KDT ogranicza catkowitg kwote
srodkow, ktére mogg by¢é wyptacone wszystkim wytworcom na pokrycie kosztéw osieroconych,
zdyskontowanych na dzien 1 stycznia 2007 roku, do kwoty 11,6 mid zt.

Tabela: Podstawowe dane dotyczace wytwércéw Grupy objetych Ustawg KDT.

Czas Maksymalna kwota
obowigzywania kosztéw osieroconych
Wytworca KDT i dodatkowych
PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrownia Opole do 2012 1.966 min zt
PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrownia Turow do 2016 2571 min zt
PGE GIEK S.A. Oddziat Zespét Elektrowni Dolna Odra do 2010 633 min zt
PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw do 2009 108 min zt
PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Lublin Wrotkéw do 2010 617 min zt
PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Rzeszéw do 2012 422 min zt
RAZEM 6.317 min zt

W zatozonym przepisami Ustawy KDT terminie, tj. do dnia 31 grudnia 2007 roku, sp6tka PGE S.A.
podpisata umowy rozwigzujgce z wytworcami bedgcymi stronami obowigzujgcych wéwczas KDT. Tym
samym wytworcy uzyskali prawo do otrzymywania srodkéw na pokrycie kosztéw osieroconych.

Wptyw rekompensat kosztéw osieroconych na wyniki osiggniete przez Grupe PGE zostat opisany
w nocie nr 26.1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2.4. Bilans energii GK PGE
Sprzedaz energii elektrycznej

Tabela: Zestawienie sprzedazy energii elektrycznej poza Grupe Kapitatowg PGE (w TWh).

| pétrocze | pétrocze
2012 2011 zmiana %
Sprzedaz w TWh, z czego: 47,66 43,60 9%
Sprzedaz do odbiorcow finalnych * ... 16,06 15,39 4%
Sprzedaz na rynku hurtowym, W tym:.........ccooceveiiiiiee e 30,86 27,47 12%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym gietda ...................... 27,00 24,93 8%
Sprzedaz na krajowym rynku hurtowym pozostafa................. 3,29 2,01 64%
Sprzedaz do klientdw zagranicznych .............ccccccceeeeiniunnnnn. 0,57 0,53 8%
Sprzedaz na rynku bilansujacym ..........ccccvviiiiiiiiiiieee e 0,74 0,74 0%

* po wyeliminowaniu sprzedazy wewngtrz Grupy PGE

13



/-'

PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. PGE

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2012 roku

W | pétroczu 2012 oraz 2011 roku Grupa sprzedata odpowiednio 47,66 TWh oraz 43,60 TWh energii
elektrycznej. W | pétroczu 2012 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego
nastgpit wzrost sprzedazy energii elektrycznej o 9%. Wynika to gtdwnie ze wzrostu sprzedazy na
rynku hurtowym oraz sprzedazy do odbiorcow finalnych. W ramach sprzedazy na rynku hurtowym
znaczgco wzrosta sprzedaz na gietdzie oraz sprzedaz na rynku hurtowym pozostatym.

Zakup energii elektrycznej

Tabela: Zestawienie zakupu energii elektrycznej spoza Grupy Kapitatowej PGE (w TWh).

| péirocze | pétrocze
2012 2011 zmiana %
Zakup w TWh, z czego: 20,67 18,96 9%
Zakupy na krajowym rynku hurtowym gietda ............cccccoiieeiinnnnns 16,94 16,27 4%
Zakupy na krajowym rynku hurtowym pozostaty ............cccccceeeeernnnes 1,01 0,27 274%
Zakupy poza granicami KrajU...........cccueveeiieesiiiiiiiiieee e seiiieieee e e e 0,26 0,19 37%
Zakupy na rynku bilansujgCym ..........ccccooeieiiiiiiiie e 2,46 2,23 10%

W | poétroczu 2012 oraz 2011 roku spétki z Grupy zakupity odpowiednio 20,67 TWh oraz 18,96 TWh
energii elektrycznej spoza Grupy PGE. W | pétroczu 2012 roku w poréwnaniu analogicznego okresu
2011 roku nastgpit wzrost zakupu energii elektrycznej o 9%. Wynika to ze wzrostu zakupu na rynku
gietdowym oraz na krajowym rynku hurtowym pozostatym. Zanotowano réwniez wzrost zakupu energii
elektrycznej na rynku bilansujgcym.

Produkcja energii elektrycznej

Tabela: Zestawienie produkcji energii elektrycznej w Grupie Kapitatowej PGE (w TWh).

| pétrocze | pétrocze
2012 2011 zmiana %
Produkcja energii ogétem w TWh, z czego: 29,38 27,26 8%
Elektrownie opalane weglem brunatnym ............ccccoviiiinie e, 20,71 18,07 15%
Elektrownie opalane weglem kamiennym............cccccovviveiiieeeinnenn. 6,14 6,90 -11%
Elektrocieptownie Weglowe..............coooiiiiiiiiiiii i 0,73 0,76 -4%
Elektrocieptownie gazowe ............cceeeeiiiiieiiieee e 1,10 1,07 3%
Elektrocieptownie biomasowe ...........ccccccciiii, 0,20 - -
Elektrownie SZCzytOWO-POMPOWE. .........ccuvvreiiieeeeeiiiiiieeee e eeeiiieeeeeens 0,17 0,19 -11%
EleKtrowni@ WOANE .........ciiiiiiiiiiiiiee e 0,29 0,24 21%
ElEKIrOWNI© WIBITOWE .......eeiieiiiiee ittt 0,04 0,03 33%

W | pétroczu 2012 oraz 2011 roku Grupa wyprodukowata odpowiednio 29,38 TWh oraz 27,26 TWh
energii elektrycznej, co oznacza wzrost produkcji 0 2,12 TWh tj. 0 8%.

Produkcja energii elektrycznej wzrosta w elektrowniach opalanych weglem brunatnym o 2,64 TWh
ti. 0 15%, elektrocieptowniach gazowych i biomasowych oraz elektrowniach wodnych i wiatrowych.
Zmniejszenie produkcji energii elektrycznej wystgpito natomiast w elektrowniach opalnych weglem
kamiennym, elektrocieptowniach weglowych oraz elektrowniach szczytowo-pompowych.

Wzrost produkcji energii elektrycznej w elektrowniach opalanych weglem brunatnym jest gtéwnie
wynikiem produkcji energii z nowego bloku 858 MW w Elektrowni Betchatéw. Spadek produkciji
w elektrowniach opalanych weglem kamiennym wynika z nizszego zapotrzebowania Operatora
Systemu Przesytowego (PSE Operator S.A.) na energie elektryczng w Elektrowni Dolna Odra
i Elektrowni Opole. Réwniez spadek produkcji w elektrowniach szczytowo-pompowych wynika
z charakteru pracy jednostek wytworczych, ktére w | potroczu 2012 roku byty wykorzystywane
w mniejszym stopniu przez Operatora Systemu Przesytlowego (PSE Operator S.A.).

Wptyw na zmiane struktury produkcji energii elektrycznej w Grupie PGE w | pdétroczu 2012 roku
w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku miato rowniez uruchomienie w IV kwartale
2011 roku produkcji z kotta na biomase w Elektrowni Szczecin. Kociot biomasowy zastgpit wszystkie
eksploatowane do tej pory w Elektrowni Szczecin kotly weglowe.
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2.5. Sprzedaz ciepta

W | poiroczu 2012 roku sprzedaz ciepta w Grupie PGE wyniosta 12,25 min GJ i byla nizsza
w poréwnaniu z | poétroczem 2011 roku o 1%. Sprzedaz ciepta uzalezniona jest od warunkéw
atmosferycznych panujgcych w kraju. Dodatkowo istotnym powodem nizszej sprzedazy ciepta byt
mniejszy pobor ciepta ze wzgledu na modernizacje ciggu technologicznego u jednego z kontrahentéw.

2.6. Taryfy

Spotki wchodzagce w sktad Grupy PGE realizujg cze$¢ swoich przychodéw w oparciu o taryfy
zatwierdzane przez Prezesa URE: (i) taryfy dotyczgce sprzedazy energii elektrycznej gospodarstwom
domowym (grupa taryfowa G), (ii) taryfy spotek dystrybucyjnych (,O0SD”) oraz (iii) taryfy dla ciepta.

Sprzedaz energii elektrycznej

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 roku sprzedaz energii elektrycznej do
odbiorcow grup taryfowych G, przytgczonych do sieci dystrybucyjnej PGE Dystrybucja S.A., odbywata
sie na podstawie taryfy zatwierdzonej przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki w dniu 16 grudnia
2011 roku, ktéra obowigzuje od 1 stycznia 2012 roku. W okresie szesciu miesiecy zakonczonym
30 czerwca 2012 roku sprzedaz energii do klientow korporacyjnych (kluczowych i biznesowych) oraz
do klientdéw indywidualnych (z wytgczeniem klientéw z grup taryfowych G przytgczonych do sieci PGE
Dystrybucja S.A, dla ktérych PGE Obrot S.A. jest sprzedawcyg z urzedu) odbywata sie na podstawie
Taryfy dla energii elektrycznej dla klientéw z grup taryfowych A, B, C i R zatwierdzonej uchwalg
Zarzadu PGE Obrét S.A. obowigzujgcej od 1 grudnia 2011 roku oraz indywidualnie negocjowanych
ofert i ofert promocyjnych.

Dystrybucja energii elektrycznej

Metodologia ustalania taryf oraz zatozenia dotyczagce ustalania taryf zostalty przedstawione
w dokumencie ,Taryfy OSD na rok 2012”, ktéry zostat przygotowany przez Prezesa URE oraz zostat
przekazany operatorom systemoéw dystrybucyjnych.

Taryfa dla PGE Dystrybucja S.A. na 2012 rok zostata zatwierdzona przez Prezesa URE w dniu
16 grudnia 2011 roku w czesci dotyczacej stawek optaty przejsciowej oraz w dniu 19 grudnia 2011
roku w pozostatej czesci. Taryfa na 2012 rok zgodnie z Uchwatg Zarzgdu PGE Dystrybucja S.A.
z dnia 20 grudnia 2011 roku zostata wprowadzona do stosowania z dniem 3 stycznia 2012 roku
(stawki optaty przejSciowej zgodnie z decyzjg URE obowigzujg od 1 stycznia 2012 roku).

Stawki optat za ustugi dystrybucji zatwierdzone przez Prezesa URE na 2012 rok spowodowaty zmiany
Srednich ptatnosci dla klientéw w poszczegdlnych grupach taryfowych w poréwnaniu z rokiem 2011:

— grupa taryfowa A — wzrost 0 2,69%,
— grupa taryfowa B — wzrost 0 2,93%,
—  grupa taryfowa C+R — wzrost 0 5,32%,
— grupa taryfowa G — wzrost 0 5,84%.

Srednia cena ustug dystrybucji energii elektrycznej w poréwnaniu z ostatnimi obowigzujgcymi taryfami
w 2011 roku zwigkszyta sie o okoto 3,87 %.

W okresie sprawozdawczym zatwierdzone taryfy na stawki ustug dystrybucyjnych nie podlegaty
Zmianom.

Taryfa dla ciepta

Stosownie do art. 47 ust. 1 i 2 ustawy - Prawo energetyczne, przedsiebiorstwa energetyczne
posiadajgce koncesje ustalajg taryfy dla ciepta oraz proponujg okres ich obowigzywania. Przedtozona
taryfa podlega zatwierdzeniu przez Prezesa URE, o ile jest zgodna z zasadami i przepisami, o ktérych
mowa w art. 44-46 tej ustawy. Prowadzenie postepowan w sprawach zatwierdzania taryf dla ciepta
nalezy do kompetencji oddziatéw terenowych URE.

Obowigzujgce taryfy na energie elektryczng, ustugi dystrybucyjne oraz ciepto, ktére podlegajg
zatwierdzeniu przez Prezesa URE, nie pokrywajg w petni kosztéw ponoszonych przez Spoétki z Grupy.
Aktualnie poziom kosztéw uznanych przez Prezesa URE za uzasadnione do kalkulacji taryf dla spotek
z Grupy PGE jest nizszy od kosztéw faktycznie ponoszonych przez te spoiki.
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2.7. Koszty zakupu paliw

Tabela: llos¢ i koszt zakupu paliw od dostawcow zewnetrznych w okresie zakoriczonym 30 czerwca
2012 oraz 2011 roku.

Okres 6 m-cy Okres 6 m-cy
zakonczony 30 czerwca 2012 zakonczony 30 czerwca 2011
llosé Koszt llosé Koszt

(w tys. ton) (min zi) (w tys. ton) (min zi)
Wegiel kamienny ..........ccccoecvveennee. 3.351 966 3.818 1.005
Gaz (tyS. M)* oo, 297.468 272 287.250 234
Biomasa*.........ccceeeveviiiiiiiee e 682 254 299 103
Olej opatowy (lekki i ciezki)* ........... 21 52 42 93
RAZEM 1.544 1.435

* dane dla 2011 roku doprowadzone do poréwnywalnos$ci

W okresie szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2012 roku koszty zakupu gtéwnych paliw od
dostawcow spoza Grupy wyniosty 1.544 min zt i byly wyzsze o okoto 8% w poréwnaniu z okresem
szesciu miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2011 roku. Zwigzane jest to gtdéwnie ze wzrostem zuzycia
biomasy oraz wzrostem $redniej ceny gazu ziemnego o okoto 12%.

W okresie zakonczonym 30 czerwca 2012 roku okolo 71% energii elektirycznej zostato
wyprodukowane z wegla brunatnego pochodzgcego z kopalh wchodzgcych w sktad Grupy, ktérego
koszt jest mniej podatny na zmiany cen niz paliwo z zewnetrznych zrédet. Jednakze pewne czynniki,
w tym catkowita ilos¢ wydobytego wegla brunatnego, koszty zdjecia nadktadu zalegajacego nad
weglem, koszty pracownicze oraz optaty srodowiskowe wplywajg na ponoszone przez Grupe koszty
wydobycia i tym samym koszty wytwarzania energii elektrycznej w Grupie PGE.

2.8. Krajowy Plan Rozdziatu Uprawnien Emisyjnych na lata 2008-2012 (,,KPRU II”)

Krajowy Plan Rozdziatu Uprawnien do emisji CO, (,KPRU”), w odniesieniu do wspdlnotowego
systemu handlu uprawnieniami do emisji, podlega notyfikacji Komisji Europejskiej. W zwigzku z tym, iz
Komisja Europejska przy okazji obu dotychczasowych okreséw rozliczeniowych ograniczyta ilosé
przyznanych Polsce uprawnien do emisji CO, w stosunku do wnioskowanej w KPRU, przyznawane
limity stanowig istotne ograniczenie dla sektora elektroenergetycznego.

Na okres rozliczeniowy, obejmujgcy lata 2008-2012, Polska starata sie o przyznanie Sredniorocznego
limitu w wysokosci 284 min ton CO,. Decyzjg Komisji Europejskiej przyznano Polsce $rednioroczny
limit w wysokosci 208,5 min ton. Zgodnie z obecnym KPRU Il na elektrownie zawodowe przypada
jedynie 110,8 min ton CO,, podczas gdy jego emisja w normalnych warunkach szacowana jest na
okoto 120 min ton.

Tabela: Podziat limitéw uprawnien do emisji (w Mg).

Sektor Przydziat srednioroczny uprawnien Mg CO,
Elektrownie zawodowe 110.791.200
Elektrocieptownie zawodowe 25.391.008

Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczgce emisji CO, z gtdwnych instalacji Grupy w | pétroczu
2012 roku (w poréwnaniu z iloscig uprawnien przyznanych w drodze nieodptatnych alokac;ji).
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Tabela: Emisja CO, z gtéwnych instalacji Grupy w | pétroczu 2012 roku w poréwnaniu do przydziatu
uprawnien do emisji CO, na 2012 rok.

Przydzial uprawnien

Emisja CO; do emisji CO,*
Operator w | pétroczu 2012 na 2012 rok
PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Betchatow 18.007.411 30.920.116
PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Turéw 5.596.452 11.158.636
PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Opole 3.448.550 6.475.340
PGE GIiEK Oddziat Zespot Elektrowni Dolna Odra 2.824.565 5.680.137
PGE GIiEK Oddziat Zespdt Elektrocieptowni Bydgoszcz 557.972 1.155.252
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw 235.587 479.305
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Lublin-Wrotkow 291.379 570.840
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Rzeszow 183.868 303.155
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Kielce 112.603 194.547
PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Zgierz 56.958 104.988
RAZEM 31.315.345 57.042.316

* pozycja obejmuje $rednioroczny przydziat uprawnien do emisji CO, wg KPRU Il na 2012 rok oraz dodatkowag liczbe uprawnien
do emisji CO, otrzymang przez PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrownia Befchatéw oraz Oddziat Elektrocieptownia Kielce

W zwigzku z oddaniem do uzytkowania nowego bloku energetycznego 858 MW PGE GIiEK S.A.
Oddziat Elektrownia Befchatéw otrzymat, zgodnie z decyzjg Marszatka Wojewoddztwa todzkiego
z dnia 20 grudnia 2011 roku, dodatkowg liczbe uprawnien do emisji CO, w wysokosci 4.812.746 ton
do konhca okresu rozliczeniowego 2008-2012. Dodatkowe uprawnienia w wysokosci 3.982.961 ton
zostaly ujete w powyzszej tabeli jako przydziat 2012 roku. Pozostate 829.785 ton ujeto jako przydziat
za 2011 rok.

PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Kielce otrzymat z rezerwy na nowe instalacje dodatkowy
przydziat uprawnien na lata 2009-2012 w wysokosci 5.190 ton rocznie.

3. Istotne dokonania oraz niepowodzenia Spétki w okresie, ktérego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

3.1.  Wyniki finansowe Grupy
Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

W | pétroczu 2012 roku Grupa wykazata przychody ze sprzedazy na poziomie 14.950,9 min zt,
w poréwnaniu do 13.915,3 min zt w | potroczu 2011 roku. Najwiekszy przyrost przychodéw nastapit
w przychodach ze sprzedazy towardw i produktow, ktére wzrosty o 1.245,9 min zt przede wszystkim
z powodu: (i) wzrostu przychodéw ze sprzedazy energii elektrycznej w wyniku wzrostu wolumenu
produkcji oraz sprzedazy energii elektrycznej na rynku hurtowym i do odbiorcéw finalnych, (ii) wzrostu
przychodoéw ze sprzedazy ustug dystrybucyjnych oraz (iii) wzrostu przychodow z tytutu sprzedazy
Swiadectw pochodzenia energii. Ujemny wptyw na odchylenie na przychodach ze sprzedazy towaréw
i produktow miato osiggniecie nizszych o 195,8 min zt przychodéw z tytutu rekompensat KDT.

Koszt wiasny sprzedazy w | pétroczu 2012 roku wyniést 10.876,9 min zt, co oznacza wzrost o okoto
8% w poréwnaniu do | pétrocza 2011 roku. Wzrost kosztu wtasnego sprzedazy byt spowodowany
przede wszystkim: (i) wzrostem wartosci sprzedanych towaréw i materiatéw, (ii) wzrostem kosztow
paliwa produkcyjnego oraz (iii) wzrostem kosztéw osobowych.

Zysk brutto ze sprzedazy w | pétroczu 2012 roku wyniost 4.074,1 min zt w poréwnaniu do
3.836,0 min zt w | pétroczu 2011 roku, co oznacza wzrost o okoto 6%.

W | pétroczu 2012 roku tgczne koszty sprzedazy i dystrybucji Grupy PGE wyniosty 836,1 min z, co
stanowito wzrost o okoto 4% w poréwnaniu z | poétroczem 2011 roku. Wzrost kosztéw sprzedazy
i dystrybucji byt gtéwnie zwigzany z poniesieniem przez PGE Obrét S.A. wyzszych kosztéw umorzenia
praw majgtkowych.

W | pdétroczu 2012 roku koszty ogdlnego zarzadu wyniosty 359,3 min zt, co oznacza spadek o okoto
1% w poréwnaniu do | pétrocza 2011 roku.
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Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w | pétroczu 2012 roku byt dodatni i wynidst 225,0 min zt
w poréwnaniu do ujemnego wyniku w wysokosci (-) 6,8 min zt w | pétroczu 2011 roku.

Pozostate przychody operacyjne Grupy w | pétroczu 2012 roku wyniosty 372,2 min zi, co oznacza
wzrost o okoto 215% w stosunku do kwoty 118,2 min zt osiggnietej w | potroczu 2011 roku.
Zwiekszenie pozostatych przychoddéw operacyjnych wynika gtéwnie z: (i) ujecia w | potroczu 2012 roku
korekty przychodoéw z tytutu rekompensat KDT w wysoko$ci 130,3 min z, (ii) wyzszego o 58,6 min zt
poziomu otrzymanych kar, grzywien i odszkodowan oraz (i) wyzszego o 31,9 min zt poziomu
rozwigzanych rezerw bilansowych.

Pozostate koszty operacyjne w | potroczu 2012 roku wyniosty 147,2 min zt w poréwnaniu do
125,0 min zt w | pétroczu 2011 roku, co oznacza wzrost o okoto 18%. Wzrost nastgpit gtéwnie
z powodu zwiekszenia pozycji utworzenie odpiséw aktualizujgcych naleznosci o 35,6 min zt oraz
utworzenie rezerw bilansowych o 12,2 min zt przy jednoczesnym spadku kosztéw likwidacji szkod
oraz usuwania awarii o (-) 24,8 min zt.

W | pétroczu 2012 roku wynik na dziatalnosci finansowej byt dodatni i wyniést 122,5 min z
w porownaniu do ujemnego wyniku na dziatalnosci finansowej w wysokosci (-) 57,9 min zt w | pétroczu
2011 roku.

Przychody finansowe Grupy w | potroczu 2012 roku wyniosty 301,8 min zt, co oznacza wzrost o okoto
139% w stosunku do kwoty 126,2 min zt osiggnietej w | potroczu 2011 roku. Wzrost ten spowodowany
jest gtéwnie (i) wzrostem o 126,9 min zt przychodow z tytutu odsetek od instrumentéw finansowych,
(i) wzrostem o 37,8 min zt przychoddw ze zbycia inwestycji oraz (iii) wyzszg o 10,0 min zt warto$cig
dodatnich réznic kursowych.

Spadek kosztéw finansowych o 4,9 min zt w | pétroczu 2012 roku w poréwnaniu z | pétroczem 2011
roku wynika gtéwnie z nizszych o 21,1 min zt kosztéw z odsetek od instrumentéw finansowych oraz
nizszych kosztéw z tytulu utworzonych rezerw na odsetki. Spadek ten zostat czesciowo
skompensowany wzrostem poziomu réznic kursowych o 13,4 min zt.

Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych wyniést w | pétroczu 2012 roku 3,4 min zt i byt nizszy
0 165,0 min zt w poréwnaniu do | poétrocza 2011 roku. Spadek ten ma zwigzek ze sprzedazg spofki
Polkomtel S.A.

W efekcie powyzszych zmian zysk brutto Grupy w | pétroczu 2012 roku uksztattowat sie na poziomie
3.229,7 min zt w poréwnaniu do 2.771,3 min zt w | pétroczu 2011 roku.

W | pétroczu 2012 roku marza zysku brutto Grupy (zysk brutto w stosunku do przychodéw ze
sprzedazy ogétem) zwiekszyta sie do 22% z 20% w | pétroczu 2011 roku.

W wyniku opisanych powyzej czynnikdw zysk netto w | poétroczu 2012 roku wynidst 2.524,4 min zt
w poréwnaniu do 2.259,6 min zt w | pétroczu 2011 roku. Zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy
jednostki dominujgcej w | pétroczu 2012 roku zwiekszyt sie 0 275,7 min zt w poréwnaniu z | pétroczem
2011 roku i wyniost 2.494,5 min zt.

taczne catkowite dochody Grupy w | potroczu 2012 roku wyniosty 2.523,9 min zt w poréwnaniu do
2.260,7 min zt w | pétroczu 2011 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku, aktywa trwate
Grupy wynosity odpowiednio 44.723,0 min zt oraz 44.444,9 min zt i stanowity odpowiednio 75% i 76%
aktywow ogoétem.

Najwieksza zmiana nastgpita w pozycji pozostate aktywa dtugoterminowe, ktéra wedtug stanu na
dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosita odpowiednio 614,4 min z
oraz 440,2 min zt. Zmiana wynika gtéwnie z zaewidencjonowania zaliczek na zakup rzeczowych
aktywow trwatych.

Aktywa obrotowe Grupy wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2012 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2011
roku wyniosty odpowiednio 15.266,0 min zt oraz 14.317,7 min z.

Zwiekszenie wartosci aktywow obrotowych Grupy o 948,3 min z w okresie zakonczonym dnia
30 czerwca 2012 roku w stosunku do roku zakonczonego dnia 31 grudnia 2011 roku byto
spowodowane gtownie wzrostem srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow o 3.986,9 min zt, z czego
okoto 2.100,2 min zt wzrostu spowodowane byto przesunieciem z pozycji pozostate pozyczki
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i naleznosci finansowe (rozwigzanie lokat powyzej 3 miesiecy). Ujemnie na wartos¢ aktywow
obrotowych wptywa spadek warto$ci pozycji uprawnienia do emisji dwutlenku wegla o0 988,5 min zt.

Pozycja bilansowa uprawnienia do emisji dwutlenku wegla zmniejszyta sie z 3.367,0 min zt na koniec
grudnia 2011 roku do 2.378,5 min zt na dzien 30 czerwca 2012 roku z powodu umorzenia w kwietniu
2012 roku uprawnienh przyznanych nieodptatnie za rok 2011.

Stan Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw zostat opisany w czesci dotyczacej sprawozdania
z przeptywOw pienieznych.

Wedtug stanu na dzieh 30 czerwca 2012 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2011 roku kapitat wiasny
ogotem Grupy wyniést odpowiednio 40.222,3 min zt oraz 41.173,3 min zi, co stanowi odpowiednio
67% oraz 70% kapitatdw i zobowigzan ogétem. Kapitat udziatowcow niekontrolujacych wedtug stanu
na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniost odpowiednio 332,2 min zt
oraz 414,4 min z.

Spadek kapitatu wtasnego ogdtem o 950,9 min zt wynika przede wszystkim z ujecia podziatu zysku za
2011 rok i przeznaczenia czesci zysku netto tj. 3.421,7 min zt na wyptate dywidendy.

Zobowigzania dtugoterminowe na dzien 30 czerwca 2012 roku wyniosty 7.230,5 min zt i byly nizsze
0 14,5 min zt od stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku. Zmiana stanu zobowigzan dtugoterminowych
wynika gtéwnie z nizszej o 127,1 min zt wartosci zadluzenia z tytutu oprocentowanych kredytow
bankowych, pozyczek, obligacji i leasingu, wyzszej o 74,2 min zt wartosci rezerw (w szczegoélnosci
wzrost 0 49,2 min zt wartosci rezerwy na koszty rekultywacji) oraz wyzszej wartosci rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego o 62,0 min zt.

Zobowigzania krotkoterminowe zwigkszyty sie z 10.373,4 min zt wedtug stanu na dzieh 31 grudnia
2011 roku do 12.536,2 min zt na dzien 30 czerwca 2012 roku przede wszystkim w zwigzku ze
wzrostem wartosci pozostatych zobowigzan niefinansowych o 3.398,7 min zl, pozycji rozliczenia
miedzyokresowe przychodéw i dotacji rzgdowych o 851,3 min zt oraz pozycji pozostate zobowigzania
finansowe 0 315,2 min zh.

Wzrost pozycji pozostatych zobowigzan niefinansowych wynika gtéwnie z ujecia zobowigzan z tytutu
wyptaty dywidendy.

Wzrost pozycji rozliczenia miedzyokresowe przychodow i dotacji rzgdowych wynika z wykazania
wartosci uprawnien do emisji dwutlenku wegla otrzymanych nieodptatnie w ramach Krajowego Planu
Rozdziatu Uprawnien na rok 2012.

Na wzrost pozycji zobowigzania krotkoterminowe wptywa réwniez zmiana wartosci pozostatych
zobowigzan finansowych z wartosci 1.826,6 min zt na dzien 31 grudnia 2011 roku do warto$ci
2.141,8 min zt na dzien 30 czerwca 2012 roku w wyniku zwigkszenia wartosci zobowigzan z tytutu
rekompensat KDT, zwigkszenia wartosci zobowigzan z tytutu kaucji i wadiow oraz spadku zobowigzan
z tytutu zakupu rzeczowych aktywow trwatych.

Ujemnie na pozycje zobowigzania krétkoterminowe wptywajg rezerwy krétkoterminowe — nastgpit
spadek wartosci z 4.634,5 min zt na dzien 31 grudnia 2011 roku do wartosci 2.798,1 min zt na dzien
30 czerwca 2012 roku gtéwnie w wyniku wykorzystania rezerwy na uprawnienia do emisji CO,.
Dodatkowo na dzien 30 czerwca 2012 roku wykazywana jest nizsza warto$¢ pozycji biezgca czes¢
oprocentowanych kredytéw bankowych, pozyczek, obligacji i leasingu o 280,0 min zt oraz zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug 0 265,2 min zt.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych
Stan srodkow pienieznych na dzien 30 czerwca 2012 roku wyniést 8.024,1 min zt.

Catkowite przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej za okres szesciu miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2012 roku wyniosty 4.135,8 min zt w poréwnaniu do 2.950,1 min zt w okresie szesciu
miesiecy zakoiczonym dnia 30 czerwca 2011 roku.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2012 roku wyniosty 160,7 min z, natomiast za okres szesciu miesiecy zakohczony dnia
30 czerwca 2011 roku byty ujemne i wyniosty 2.166,3 min zt. Na poziom przeptywdw pienieznych
z dziatalnosci inwestycyjnej za okres szesciu miesiecy zakohczony dnia 30 czerwca 2012 roku wptyw
miaty przede wszystkim sprzedaz aktywéw finansowych w kwocie 2.151,4 min zt (gtéwnie rozwigzanie
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lokat powyzej 3 miesiecy) oraz wydatki na nabycie rzeczowych aktywéw trwatlych i wartosci
niematerialnych w kwocie (-) 2.045,2 min zt.

Ujemne przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej za okres szesciu miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2012 roku wyniosty 313,3 min zt w poréwnaniu do ujemnych przeptywéw pienieznych
netto w wysokosci 677,9 min zt za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku. Na
poziom przeptywow pienieznych z dziatalnosci finansowej za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2012 roku wptyw miata przede wszystkim pozycja sptata kredytéw, obligacji i leasingu
finansowego w kwocie (-) 389,6 min zt.

3.2. Segmenty dziatalnosci

Tabela: Kluczowe wielkosci operacyjne.

| pétrocze | péirocze zmiana

Kluczowe wielkosci Jednostka 2012 2011 %
Wydobycie wegla brunatnego min ton 25,90 22,81 14%
Produkcja energii elektrycznej netto*, w tym: TWh 29,38 27,26 8%
Elektrownie opalane weglem brunatnym TWh 20,71 18,07 15%
Elektrownie opalane weglem kamiennym TWh 6,14 6,90 -11%
Elektrocieptownie weglowe TWh 0,73 0,76 -4%
Elektrociepfownie gazowe TWh 1,10 1,07 3%
Elektrocieptownie biomasowe TWh 0,20 - -
Elektrownie szczytowo-pompowe TWh 0,17 0,19 -11%
Elektrownie wodne TWh 0,29 0,24 21%
Elektrownie wiatrowe TWh 0,04 0,03 33%
Sprzedaz ciepta min GJ 12,25 12,37 -1%
Sprzedaz do Odbiorcow Finalnych** TWh 16,19 15,85 2%
Sprzedaz do Odbiorcéw Finalnych spoza GK PGE***, w tym: TWh 16,01 15,34 4%
Taryfa G TWh 4,62 4,61 0%
Dystrybucja energii elektrycznej**** TWh 15,62 15,37 2%

* w tym produkcja z biomasy w okresie I-VI 2012 roku — 0,72 TWh, w okresie 1-VI 2011 roku — 0,42 TWh
** sprzedaz PGE Obrét S.A. z doszacowaniem oraz uwzglednieniem sprzedazy wewnatrz Grupy PGE
*** sprzedaz PGE Obrét S.A. z doszacowaniem

*++* 7 doszacowaniem

Tabela: Podziat przychodéw Grupy (fgcznie z przeptywami miedzysegmentowymi), w podziale na
segmenty dziatalnosci, za | potrocze 2012 oraz 2011 roku.

Przychody ogétem

w min 2 ! pggf;ze (%) udziat | p‘z’gffze (%) udzial % zmiana

Energetyka Konwencjonalna 7.206,2 32% 6.714,8 31% 7%
Energetyka Odnawialna 287,5 1% 272,8 1% 5%
Obrot Hurtowy 5.138,5 23% 5.073,5 23% 1%
Dystrybucja 2.763,5 12% 2.612,1 12% 6%
Sprzedaz Detaliczna 6.398,9 28% 6.227,3 29% 3%
Pozostata Dziatalnos¢ 815,4 4% 850,2 4% -4%
Ogétem 22.610,0 100% 21.750,7 100% 4%
Korekty konsolidacyjne (7.659,1) (7.835,4) -2%
Przychody netto 14.950,9 13.915,3 7%
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Tabela: Kluczowe wielkosci w poszczegolnych segmentach za | pétrocze 2012 roku.

w min zt EBITDA EBIT invxrl‘l;skt?cdysj(ne segﬁ)gm *
| pétrocze 2012
Energetyka Konwencjonalna 3.072,6 2.227,4 1.026,4 31.201,1
Energetyka Odnawialna 146,2 78,9 23,4 1.930,1
Obrét Hurtowy 163,5 153,6 15 514,4
Dystrybucja 1.069,7 604,9 504,5 14.220,6
Sprzedaz Detaliczna 62,6 58,3 2,2 733,5
Pozostata Dziatalno$¢ 52,0 -2,5 55,6 1.145,0
Razem 4.566,6 3.120,6 1.613,6 49.744,7
Korekty konsolidacyjne (32,1) (16,9) (59,6) (858,3)
Razem po korektach 4.534,5 3.103,7 1.554,0 48.886,4
Tabela: Kluczowe wielkosci w poszczegdolnych segmentach za | pétrocze 2011 roku.
w min z# EBITDA EBIT inV\'/‘l:skt';cdy)J{ne se’gl:r%\;lva *
| pétrocze 2011**

Energetyka Konwencjonalna 2.765,1 2.019,0 1.160,1 30.299,8
Energetyka Odnawialna 106,6 42,0 68,8 1.803,1
Obrot Hurtowy 120,5 108,4 3,7 2.809,4
Dystrybucja 865,6 416,1 392,8 13.682,6
Sprzedaz Detaliczna 90,1 85,7 1,9 1.143,8
Pozostata Dziatalno$é¢ 76,8 20,3 46,1 1.069,0
Razem 4.024,7 2.691,5 1.673,4 50.807,7
Korekty konsolidacyjne (38,5) (30,7) (62,7) (3.098,3)
Razem po korektach 3.986,2 2.660,8 1.610,7 47.709,4

* por. nota 9 skonsolidowanego sprawozdania finansowego

** dane przeksztatcone

3.2.1 Segment Energetyka Konwencjonalna

W | potroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Energetyka Konwencjonalna
wyniosty 7.206,2 min z}, co oznacza wzrost o okoto 7% w poréwnaniu z | pétroczem 2011 roku. Wynik
operacyjny (EBIT) segmentu w | potroczu 2012 roku wyniost 2.227,4 min zl, a wynik operacyjny
powiekszony o amortyzacje (EBITDA) 3.072,6 min zt. W analogicznym okresie roku poprzedniego
EBIT wynidst 2.019,0 min z, natomiast EBITDA 2.765,1 min zt. Wzrost EBIT w | pétroczu 2012 roku
w poréwnaniu do | pétrocza 2011 roku jest gtdwnie spowodowany wyzszymi przychodami ze
sprzedazy energii elektrycznej. Wyzszy poziom przychoddw ze sprzedazy energii elektrycznej wynikat
gtéwnie z wyzszego wolumenu sprzedanej energii (uruchomienie bloku 858 MW) oraz wzrostu cen
sprzedazy energii. Dodatni wptyw na wzrost wyniku EBIT majg takze wyzsze przychody ze sprzedazy
Swiadectw pochodzenia energii oraz wyzszy wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, gtéwnie
w wyniku odwrdcenia korekty przychodow z tytutu KDT.
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W | pétroczu 2012 roku naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Konwencjonalna wyniosty
1.026,4 min zt w poréwnaniu do 1.160,1 min zt w | pétroczu 2011 roku.

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Konwencjonalna w podziale na
poszczegodlne zadania inwestycyjne za | pétrocze 2012 i 2011 roku.

wmin zt Naktady inwestycyjne
| pétrocze 2012 | pétrocze 2011 % zmiana

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 868,4 1.032,4 -16%

ROZWOJOWE ... 580,8 837,9 -31%

Modernizacyjno-odtworzeniowe ....................... 287,6 1945 48%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych................ 45,7 10,9 319%
Teleinformatyka..........ccccovieiiiiiii e, 55 57 -4%
SrodKi tranSPOItU ..........voveeeeeeeeeeeeeeeeeee e 5,1 2,5 104%
Pozostate..........ooiiiiiiiiiii e, 101,7 108,6 -6%
RAZEM ...ttt 1.026,4 1.160,1 -12%

W | poétroczu 2012 roku najwyzsze naktady =zostaly poniesione na nastepujace projekty:
(i) modernizacja blokéw 7-12 w Elektrowni Betchatéw (405,3 min z), (ii) budowa instalaciji
odsiarczania spalin blokéw 1 i 2 w Elektrowni Betchatow (31,0 min z), (iii) budowa instalacji
odsiarczania spalin blokéw 5 i 6 w Elektrowni Dolna Odra (58,0 min zt), (iv) budowa bloku 858 MW
w Elektrowni Betchatéw (17,3 min zI) oraz (v) modernizacja instalacji spalania (kotty 6 i 7)
w Elektrowni Dolna Odra w celu obnizenia emisji NOx (13,2 min zt).

3.2.2 Segment Energetyka Odnawialna

W | poétroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy ogolem w segmencie Energetyki Odnawialnej
wyniosty 287,5 min zt w poréwnaniu do 272,8 min zt w | pétroczu 2011 roku. EBIT segmentu
w | pétroczu 2012 roku wyniést 78,9 min zt, a EBITDA 146,2 min z. W analogicznym okresie roku
poprzedniego EBIT wynidst 42,0 min zt, natomiast EBITDA 106,6 min zi. Wzrost EBIT zwigzany jest
przede wszystkim z: (i) wyzszymi przychodami z tytutu sprzedazy energii odnawialnej i praw
majgtkowych, (ii) wzrostem przychoddéw z tytutu regulacyjnych ustug systemowych, (iii) wyzszym
wynikiem na pozostatej dziatalnosSci operacyjnej, gtéwnie ze wzgledu na nizsze koszty likwidacji szkéd
i awarii oraz (iv) nizszymi kosztami operacyjnymi.

W | podtroczu 2012 roku naktady inwestycyjne w segmencie Energetyki Odnawialnej wyniosty
23,4 min zt w poréwnaniu do 68,8 min zt w | pétroczu 2011 roku.

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Energetyka Odnawialna w | pdfroczu 2012
i 2011 roku.

wmin zt Naktady inwestycyjne
| pétrocze 2012 | pétrocze 2011 % zmiana

Inwestycje w moce produkcyjne, w tym: 21,7 65,5 -67%

ROZWOJOWE ...t 4.9 2,4 104%

Modernizacyjno-odtworzeniowe ...........c........... 16,8 63,1 -73%
Zakupy gotowych dobr inwestycyjnych................ 0,1 0,1 0%
Teleinformatyka.........ccccceveeeiiiiiiiiin e, 0,5 0,6 -17%
SrodKi tranSPOtU ........cvoveeeeeeee e 0,0 0,1 -100%
Pozostate..........ccoooviiiiiiiii 1,1 2,5 -56%
RAZEM ... 23,4 68,8 -66%

3.2.3 Segment Obrotu Hurtowego

W | pétroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Obrotu Hurtowego wyniosty
5.138,5 min zt, co oznacza wzrost o0 okoto 1% w poréwnaniu z | potroczem 2011 roku. EBIT segmentu
w | potroczu 2012 roku wynidst 153,6 min zi, a EBITDA 163,5 min zt. W analogicznym okresie roku
poprzedniego EBIT wynidst 108,4 min zt, natomiast EBITDA 120,5 min zt. Wzrost EBIT w | p6troczu
2012 roku w poréwnaniu z | pétroczem 2011 roku w segmencie Obrotu Hurtowego spowodowany byt
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przede wszystkim osiggnieciem wyzszego wyniku w ramach swiadczenia ustug na rzecz wytworcow
PGE GIEK zwigzanych z zarzgdzaniem handlowym zdolnosciami wytwoérczymi oraz na pozostatej
dziatalnosci operacyjnej (gtdwnie w wyniku aktualizacji rezerwy na roszczenia dla Alpiq Holding AG).

W | pétroczu 2012 roku nakfady inwestycyjne w segmencie Obrotu Hurtowego wyniosty 1,5 min zi.
3.2.4 Segment Dystrybucja

W | péiroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy ogdtem w segmencie Dystrybucji wyniosty
2.763,5 min zt, w poréwnaniu z 2.612,1 min zt w | p6troczu 2011 roku. EBIT segmentu w | pétroczu
2012 roku wyniést 604,9 min zt, a EBITDA 1.069,7 min zt. W analogicznym okresie roku poprzedniego
EBIT wyniost 416,1 min zt, natomiast EBITDA 865,6 min zt. Wzrost EBIT o okoto 45% wynika gtéwnie
z wyzszych przychodéw ze sprzedazy ustugi dystrybucyjnej, co zwigzane jest z wykonaniem
wyzszych cen (zgodnie z zatwierdzong taryfg na 2012 rok) oraz wyzszego wolumenu dystrybuowanej
energii.

W | pétroczu 2012 roku naktady inwestycyjne w segmencie Dystrybucji wyniosty 504,5 min zt i byty
wyzsze o0 111,7 min zt od poniesionych w analogicznym okresie roku poprzedniego. Naktady
inwestycyjne dotyczyty gtdwnie przytgczania nowych odbiorcow (47% tacznego wykonania naktadéw)
oraz budowy i rozbudowy sieci elektroenergetycznych WN, SN i NN (31% #gcznego wykonania
nakfadéw).

Tabela: Poniesione naktady inwestycyjne w segmencie Dystrybucji w | pétroczu 2012 oraz 2011 roku.

w min zt Naklady inwestycyjne
| péirocze 2012 | pétrocze 2011 % zmiana

Sieci elektroenergetyczne WN, SN i NN.............. 158,8 127,0 25%
tacznosé, telemechanika i uktady pomiarowe...... 46,8 39,9 17%
Teleinformatyka ..........cccovviiiiiiiiiic e 3,3 52 -37%
WYKUP gruntOW........cevviiiiiiiieeeen 57 5,0 14%
Przytaczenie odbiorcOw.............ccocveviiiiiicnienn, 2359 193,6 22%
Zakupy gotowych débr inwestycyjnych................ 47,0 8,0 488%
Srodki tranSPOrtU .......cveeeveviieeieieecee e 1.9 6,9 72%
Pozostate..........cocveiii 5.1 7,2 -29%
RAZEM...coiiiiie e 504,5 392,8 28%

3.2.5 Segment Sprzedaz Detaliczna

W | pétroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy ogétem w segmencie Sprzedazy Detalicznej wyniosty
6.398,9 min zt, natomiast w | pétroczu 2011 roku wynosity 6.227,3 min z. EBIT segmentu w | pétroczu
2012 roku wyniost 58,3 min z, a EBITDA 62,6 min zi. W analogicznym okresie roku poprzedniego
EBIT wyniost 85,7 min z, natomiast EBITDA 90,1 min zt. Nizszy wynik EBIT zwigzany jest z nizszym
poziomem marzy na sprzedazy do odbiorcéw finalnych, wynikajgcym z wyzszego poziomu kosztow
zwigzanych z umorzeniem praw majgtkowych (co zwigzane jest ze wzrostem wolumenu sprzedazy
energii elektrycznej do odbiorcéw kohicowych oraz wzrostem jednostkowego kosztu obowigzku).

Naktady inwestycyjne w segmencie Sprzedazy Detalicznej wyniosty w | pétroczu 2012 roku 2,2 min z,
bylty wyzsze o 0,3 min zt od poniesionych w analogicznym okresie roku poprzedniego i dotyczyty
gtéwnie naktadéw na Biura Obstugi Klienta i teleinformatyke.

3.2.6 Pozostata Dziatalnos¢

W | potroczu 2012 roku przychody ze sprzedazy ogotem dla Pozostatej Dziatalnosci wyniosty
815,4 min z, w poréwnaniu z 850,2 min zt w | poétroczu 2011 roku. EBIT segmentu w | pétroczu 2012
roku wyniost (-) 2,5 min z, a EBITDA 52,0 min zt. W analogicznym okresie roku poprzedniego EBIT
wyniést 20,3 min zt, natomiast EBITDA 76,8 min zt. Spadek EBIT w poréwnaniu z rokiem poprzednim
wynika gtéwnie z nizszych wynikéw spotki Exatel S.A. na skutek nizszej marzy z tytutu dzierzawy tgczy
oraz transmisji danych. Dodatkowo nizsze wyniki uzyskaty pozostate spétki z segmentu Dziatalnosci
Pozostate,j.
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Naktady inwestycyjne w ramach Pozostatej Dziatalnosci w | pétroczu 2012 roku wyniosty 55,6 min zt.
W ramach powyzszej kwoty w | poétroczu 2012 roku 33,9 min zt zostato wydatkowane przez spotke
PGE Systemy S.A. na rozwd¢j infrastruktury teleinformatycznej a 8,0 min zt przez spotke Exatel S.A.
Pozostate naktady inwestycyjne dotyczyly gtownie wydatkéw na rozwdéj i modernizacje srodkéw
trwatych, niezbednych do $wiadczenia ustug w ramach dziatalno$ci pomocniczej.

W okresie objetym niniejszym raportem PGE S.A. oraz GK PGE nie odnotowata zadnych istotnych
niepowodzen w swojej dziatalnosci, ktére miatyby wptyw na osiggniete wyniki.

3.3.  Publikacja prognoz wynikow finansowych

PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.
4. Zarzadzanie ryzykiem finansowym i rynkowym

W trakcie prowadzenia dziatalnosci biznesowej spoétki Grupy stajg sie strong réznego rodzaju
uzgodnien oraz uméw finansowych obcigzonych ryzykiem pozafinansowym.

W toku zwyklej dziatalnosci biznesowej, dziatania Grupy, jej wyniki finansowe oraz przeptywy
gotbwkowe sg narazone na réznego typu ryzyka finansowe i rynkowe, w tym ryzyko stopy
procentowej, ryzyko walutowe, ryzyko cenowe, ryzyko kredytowe, a takze ryzyko ptynnosci. Kazde
z tych ryzyk mogtoby niekorzystnie wptyngé na dziatalno$¢ biznesowsg, stan finansowy oraz rezultaty
przeprowadzonych operaciji.

Ryzyko Stopy Procentowej - Spotki Grupy PGE finansujg swojg dziatalno$¢ operacyjng
i inwestycyjng miedzy innymi poprzez finansowanie dtuzne oparte na zmiennej stopie procentowe;j.
Ryzyko stopy procentowej wynika rowniez z faktu inwestowania w aktywa finansowe oprocentowane
weditug zmiennej lub statej stopy procentowej. Jednostki sg narazone na ryzyko stopy procentowe;j
zwigzane z lokatami, Srodkami pienieznymi, inwestycjami w obligacje wyemitowane przez spodtke
Autostrada Wielkopolska S.A. oraz zobowigzania z tytutu otrzymanych kredytéw i wyemitowanych
obligaciji.

Grupa identyfikuje ekspozycje na ryzyko stopy procentowej zwigzane ze stopami referencyjnymi
WIBOR, EURIBOR i LIBOR.

Ryzyko walutowe - Ryzyko walutowe zwigzane jest ze sprzedazg gotowych produktow i zakupem
materiatdw oraz sptatg i zacigganiem zobowigzan finansowych, ktére sg wyrazone w walutach
obcych.

Grupa PGE narazona jest gtéwnie na ryzyko walutowe zwigzane z kursem wymiany walut pomiedzy
EUR/PLN, USD/PLN, CHF/PLN i SEK/PLN. Gtéwne zrédta ekspozycji na ryzyko walutowe to: wydatki
inwestycyjne denominowane/indeksowane do kurséw walut obcych, zadtuzenie spétek nalezacych do
Grupy denominowane w walutach obcych, transakcje sprzedazy energii elekirycznej w eksporcie
denominowane w walutach obcych, transakcje zakupu energii elektrycznej denominowane w walutach
obcych oraz transakcje zakupu energii elektrycznej, dla ktérych czesé ceny zakupu indeksowana jest
do kursu walutowego, optaty denominowane/ indeksowane do kurséw walut obcych z tytutu zakupu
mocy przesytowych, transakcje sprzedazy praw do emisji CO, denominowane/ indeksowane do
kurséw walut obcych, transakcje zakupu praw do emisji CO, denominowane/ indeksowane do kurséw
walut obcych, wydatki zwigzane z biezgcg eksploatacja $rodkéw produkcji denominowane/
indeksowane do kurséw walut obcych, aktywa finansowe o charakterze lokacyjnym denominowane
w walutach obcych.

Ryzyko cenowe - Z racji prowadzonej dziatalnosci biznesowej, jednostki wchodzace w sktad Grupy
PGE narazone sg na zmienno$¢ przeptywdw pienieznych oraz wynikow finansowych w walucie
krajowej z tytutu zmian cen energii elektrycznej, ciepta, wegla kamiennego, gazu ziemnego, praw do
emisji CO, oraz swiadectw pochodzenia energii elektryczne;.

Na polskim rynku energii zarzadzanie ryzykiem cenowym jest utrudnione z uwagi na brak
dtugoterminowych indekséw cenowych oraz brak rynku instrumentéw finansowych niezbednych dla
dokonywania transakcji zabezpieczajgcych, co jest szczegdlnie istotne w dluzszej perspektywie
czasowej.

Ryzyko kredytowe - Zwigzane jest z potencjalnym zdarzeniem kredytowym, ktére moze wystgpi¢
w formie niewyptacalno$ci kontrahenta, czesciowej sptaty naleznosci, znacznego opdznienia w spfacie
naleznosci lub innych odstepstw od warunkéw kontraktu (w tym, w szczegdlnosci braku realizacji
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dostawy i odbioru uzgodnionego towaru zgodnie z zawartg umowg i ewentualnego braku ptatnosci
odszkodowan i kar umownych).

Na transakcje, ktére mogg pociggac za sobg ryzyko kredytowe, na ktére Grupa jest narazona skfadajg
sie rowniez inwestycje krotkoterminowe (lokaty, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
oraz obligacje) zwigzane z lokowaniem wolnych $rodkéw pienieznych w aktywa finansowe, ktérych
emitenci obarczeni sg ryzykiem kredytowym. Co do zasady przyjmuje sie, iz ryzykiem kredytowym
obarczeni sg emitenci inni niz Skarb Panstwa.

Nadrzednym celem zarzgdzania ryzykiem kredytowym jest akceptacja i kontrola ryzyka kredytowego
na ustalonym poziomie, ktéry bezposrednio wynika z gtéwnych celéw biznesowych przyjetych
w zakresie obrotu energig elektryczng oraz produktami powigzanymi.

Grupa posiada Polityke Zarzadzania Ryzykiem Kredytowym w GK PGE, ktéra stosowana jest
W procesie zarzgdzania ryzykiem kredytowym, gtéwnie poprzez stosowanie nastepujgcych
mechanizmoéw: ocene sytuacji finansowej klientéw oraz przyznawanie ratingdw wewnetrznych i limitéw
kredytowych, wymaganie zabezpieczen kredytowych od klientéw ze stabszg kondycjg finansowa,
zapisOw umownych odnoszgcych sie do ryzyka kredytowego oraz standaryzacje zabezpieczen
kredytowych, system biezgcego monitoringu ptatnosci oraz system wczesnej windykacji, wspotpraca
z wywiadowniami gospodarczymi i firmami windykacyjnymi.

Ryzyko plynnosci — Spétki Grupy Kapitatowej PGE prowadzg aktywng polityke inwestowania
srodkow pienieznych. Oznacza to, ze jednostki monitorujg stan nadwyzki finansowej oraz dokonujg
prognoz przyszitych przeptywdw pienieznych i na tej podstawie realizujg strategie inwestycyjna.

Spétki Grupy Kapitatowej PGE sg indywidualnie odpowiedzialne za utrzymanie ptynnosci biezacej,
ktéra regulowana jest gtéwnie przy pomocy kredytéw w rachunku biezacym. W Grupie wprowadzono
proces centralnego finansowania. PGE emituje obligacje, ktére obejmowane sg m.in. przez podmioty
posiadajgce nadwyzki finansowe. Srodki z emisji stuzg nastepnie do objecia obligacji emitowanych
przez te spotki z Grupy PGE, ktére zgtaszajg zapotrzebowanie na finansowanie zewnetrzne.

Spotki Grupy Kapitatowej PGE okresowo monitorujg swojg ptynno$é analizujgc przeptywy pieniezne
z dziatalnosci operacyjnej oraz terminy wymagalnosci inwestycji i aktywéw finansowych.

5. Ryzyka i zagrozenia Grupy Kapitatowej PGE S.A.

Dziatalno$¢ gtéwnych spétek z Grupy Kapitatowej PGE podobnie jak innych podmiotéw dziatajgcych
w sektorze elektroenergetycznym narazona jest na szereg ryzyk i zagrozen zaréwno zewnetrznych
zwigzanych z otoczeniem rynkowym, regulacyjno-prawnym jak i wewnetrznych zwigzanych
z prowadzeniem dziatalnosci operacyjnej.

Ponizej przedstawiono najwazniejsze ryzyka i zagrozenia, na ktére narazona jest dziatalno$¢ Grupy
Kapitatowej PGE.

5.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym oraz ogodlng sytuacja
makroekonomiczna w kraju i na swiecie

5.1.1 Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng w kraju i na swiecie

Na dziatalnos¢ Grupy PGE majg wptyw gtownie czynniki makroekonomiczne dotyczace polskiej
gospodarki, w szczegdlnosci wysokos¢ stop procentowych, kurs ztotego do innych walut, wysokos¢
inflacji, stopa bezrobocia, poziom polskiego PKB oraz zmiany kierunkoéw polityki gospodarczej
i podatkowej panstwa, jak réwniez poziom i zmiennos¢ cen energii elektrycznej, paliw, uprawnien do
emisji CO, oraz dostepnos¢ surowcéw niezbednych do produkcji energii elektrycznej i ciepta. Oprocz
czynnikéw dotyczgcych polskiej gospodarki na naszg dziatalnos¢ wptywajg rowniez czynniki
makroekonomiczne dotyczgce gospodarek innych krajow, w szczegdlnosci pozostatych panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej. Pogorszenie sie ogdlnej sytuacji gospodarczej w Polsce lub na
Swiecie moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki lub sytuacje finansowg Grupy.

5.1.2 Ryzyko rosnacej konkurenciji (prawo swobodnego wyboru dostawcy energii)

W zwigzku z postepujacym rozwojem rynku detalicznego, narastajgcg aktywnoscig sprzedawcow
energii oraz wzrostem liczby klientdw zmieniajgcych sprzedawce energii, Grupa PGE jest narazona na
ryzyko utraty dotychczasowych klientéw na rynku detalicznym oraz na ryzyko zmniejszenia marzy
realizowanej na sprzedazy dotychczasowym odbiorcom. Podkresli¢ jednak nalezy, ze rozwdj rynku
jest jednoczesnie szansg dla obszaru sprzedazy detalicznej Grupy PGE na pozyskanie nowych
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klientow, spoza historycznego terenu dziatania spotki sprzedazy detalicznej Grupy PGE,
a w konsekwencji zwiekszenie wolumenu sprzedazy oraz wysokos$ci realizowanych zyskow.

5.1.3 Ryzyko spadku zapotrzebowania na energie elektryczng i ciepto

Przychody Grupy Kapitatowej PGE w istotny sposdb uzaleznione sg od poziomu zuzycia energii
elektrycznej i ciepta przez odbiorcéw finalnych. W perspektywie dtugoterminowej zaktadany jest
wzrost zuzycia energii elektrycznej. Nie ma jednak gwarancji, ze wzrost ten nastgpi oraz czy jego
dynamika osiggnie zaktadany poziom. Powodem spadku zapotrzebowania na energie elektryczng
moze by¢ w szczegodlnosci: (i) spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, (ii) mozliwose
ograniczenia zuzycia energii elektrycznej przez odbiorcow stabych ekonomicznie, (iii) rozwdj nowych
energooszczednych technologii, (iv) warunki atmosferyczne. Zmniejszenie sie tempa wzrostu
zapotrzebowania na energie elektryczng oraz ograniczony dostep do mocy przesytowych na
potgczeniach transgranicznych limitujgcy mozliwosci wyeksportowania wytworzonej przez Grupe
energii elektrycznej za granice, mogg miec istotny niekorzystny wplyw na dziatalno$¢ i wyniki
finansowe spotek z Grupy.

Niepewnos¢ co do przysztej koniunktury w gospodarce swiatowej, wzmacniana przez kryzys
finansowy w krajach potudniowej Europy, moze wptyngé negatywnie na wielko$¢ konsumpcji
i inwestycji w kraju, a w $lad za tym na zmniejszenie zapotrzebowania na energie. Spadek
zapotrzebowania na energie¢ elektryczng, spowodowany spowolnieniem tempa wzrostu
gospodarczego moze tgczyc¢ sie rowniez z opdznieniami w dokonywaniu przez odbiorcow ptatnosci za
dostarczong energie elektryczng i ciepto oraz ustugi dystrybucyjne, co moze spowodowaé wzrost
naleznosci przeterminowanych a tym samym wzrost kosztéw finansowania dziatalnosci operacyjne;.

5.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem regulacyjno-prawnym
5.2.1 Ryzyko polityczne

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej PGE w jej podstawowych obszarach dziatalnosci, tj. w wytwarzaniu,
wydobyciu wegla brunatnego, dystrybucji oraz sprzedazy energii elektrycznej i ciepta, podlega
kierunkom polityki przyjmowanym przez wtadze i organy polskie, organy Wspadlnot Europejskich i Unii
Europejskiej oraz innych panstw. Czynniki polityczne mogg wywiera¢ wptyw na zmiany tych
przepisdw, regulacji i polityki, co z kolei moze wptywaé na dziatalno$¢ Grupy, m.in. w zakresie
ksztattowania cen energii elektrycznej, ciepta i ustug dystrybucyjnych stosowanych wobec odbiorcow,
w szczegolnosci gospodarstw domowych.

5.2.2 Ryzyko zmian prawa i innych regulacji dotyczacych naszej dziatalnosci, a takze
zmian ich interpretacji lub stosowania

Dziatalno$¢ Grupy podlega licznym przepisom i regulacjom polskim oraz europejskim (wtgczajgc w to
traktaty, rozporzadzenia, dyrektywy, decyzje Komisji Europejskiej oraz orzeczenia Europejskiego
Trybunatu Sprawiedliwo$ci) oraz prawu miedzynarodowemu (traktaty, inne umowy miedzynarodowe).

Przepisy prawa, regulacje, decyzje, stanowiska, opinie oraz dziatania wtadciwych organdw istotne dla
dziatalnosci Grupy, podlegajg zmianom. W szczegodlnosci, Prawo energetyczne podlegato
wielokrotnym nowelizacjom, a czes¢ z tych nowelizacji wprowadzata zasadnicze zmiany w zakresie
regulacji podstawowych obszaréw dziatalnosci. Rodzaje, kierunki i zakresy takich zmian mogg mie¢
trudny do przewidzenia wptyw na dziatalnos¢ Grupy.

Ponadto regulacje dotyczgce ochrony srodowiska naturalnego stajg sie coraz bardziej rygorystyczne,
a dostosowanie sie do zmian w tym zakresie wigza¢ sie moze z poniesieniem dodatkowych
znacznych naktadéw. Nieprzestrzeganie wymogoéw ochrony s$rodowiska moze prowadzi¢ do
ponoszenia przez Grupe PGE odpowiedzialnosci, w tym sankcji finansowych lub koniecznosci
okresowego wstrzymania bgdz zaprzestania eksploatacji niektorych instalacji.

Dziatalno$¢ Grupy zalezy réwniez w znaczgcy sposéb od decyzji, stanowisk, opinii i innych dziatan
organéw polskich, organéw Wspdlnot Europejskich i Unii Europejskiej oraz organéw innych panstw,
przy czym niektére decyzje, stanowiska, opinie i inne dziatania takich organéw nie majg charakteru
przepisOw prawa, ale w praktyce muszg byé stosowane przez spétki z Grupy. W szczegdlnosci,
w odniesieniu do sektora elektroenergetycznego, organem petnigcym w Polsce funkcje regulatora
rynku paliw i energii jest Prezes URE. Do zakresu dziatania Prezesa URE nalezy w szczegdlnosci
udzielanie i cofanie koncesji, na podstawie ktérych prowadzimy dziatalnos¢ oraz zatwierdzanie
(w okreslonym zakresie) i kontrolowanie stosowania taryf energii elektrycznej i ciepta pod wzgledem
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zgodnosci z zasadami okreslonymi w Prawie Energetycznym, w tym analizowanie i weryfikowanie
kosztéw przyjmowanych przez przedsigebiorstwa energetyczne jako uzasadnione do kalkulacji cen
i stawek optat w taryfach, takze istnieje ryzyko, ze zatwierdzane przez Prezesa URE taryfy nie
zostang zatwierdzone lub zostang zatwierdzone z opdznieniem lub zostang zatwierdzone w innym
ksztatcie niz wnioskowany. Prezes URE jest takze instytucjg kompetentng w zakresie wydawania
i umarzania $wiadectw pochodzenia energii. O ile umarzanie, dotyczace przedsiebiorstw
prowadzacych sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom koricowym sprowadza sie do przedstawienia
przez nich odpowiednich ilosci swiadectw lub uiszczenia optaty zastepczej, to wydanie swiadectw
pochodzenia energii niesie dla wytwércow ryzyko, ze mogg zostaé zakwestionowane ilosci i sposoby
wytworzenia przez nich energii certyfikowanej (wlgczajgc w to kwestie kwalifikowalnosci spalanej
biomasy), w wyniku czego Prezes URE moze wstrzymaé decyzje o wydaniu czesci badz catosci
wnioskowanych $wiadectw pochodzenia energii. Dodatkowo za nieprzestrzeganie obowigzkéw
okreslonych w Prawie Energetycznym Prezes URE moze naktadaé kary pieniezne, ktérych wysoko$é
moze siega¢ 15% przychodu ukaranego podmiotu (PGE S.A. lub spétki z Grupy), osiggnietego
w poprzednim roku podatkowym, a jezeli kara pieniezna zwigzana jest z dziatalnoscig prowadzong na
podstawie koncesji, wysokos¢ kary moze siega¢ 15% przychodu ukaranego podmiotu, wynikajgcego
z dziatalnosci koncesjonowanej, osiggnietego w poprzednim roku podatkowym.

5.2.3 Ryzyko zmian w systemie wsparcia odnawialnych zrédet energii

W grudniu 2011 roku Ministerstwo Gospodarki skierowato do konsultacji spotecznych projekt Ustawy
o odnawialnych zrédtach energii. W procesie konsultacji spotecznych oraz uzgodnien
miedzyresortowych zgtoszono szereg uwag, z ktérych cze$¢ zostata uwzgledniona. W wyniku
dalszych prac toczacych sie w Ministerstwie Gospodarki powstata kolejna wersja projektu. Nowy
projekt Ustawy o odnawialnych zrédtach energii zaprezentowany zostat przez Ministerstwo
Gospodarki 27 lipca 2012 roku. Ma on na celu implementacje przepisow dyrektywy Parlamentu
Europejskiego i Rady 2009/28/WE w sprawie promowania stosowania energii ze zrodet odnawialnych.
Jezeli proponowany dokument zostanie wprowadzony w obecnym ksztalcie (termin ustalony na
1 stycznia 2013 roku) to bedzie miat on istotny wplyw na rentowno$¢ zaréwno planowanych, jak
i istniejgcych instalacji OZE w Grupie PGE.

Przedmiotowy projekt Ustawy utrzymuje obowigzkowy zakup (przez sprzedawcow z urzedu) energii
elektrycznej wytworzonej z OZE w instalacji przytgczonej do sieci dystrybucyjnej lub przesylowej,
oferowanej przez wytworce posiadajgcego koncesje na jej wytwarzanie lub wpisanego do
odpowiedniego rejestru (w przypadku mikroinstalacji i matych instalacji). Zakup ten bedzie odbywat sie
po cenie 198,90 zt za 1 MWh, ktéra bedzie podlegal corocznej waloryzacji $redniorocznym
wskaznikiem cen towardw i ustug konsumpcyjnych z roku poprzedniego, przy czym cena ta nie moze
by¢ wyzsza niz srednia cena sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym. Jednoczes$nie
projekt Ustawy wprowadza nowe zasady wsparcia dla energii z OZE, ktére sg zrdéznicowane
w zaleznosci od nosnika energii odnawialnej, zainstalowanej mocy urzadzeh generujgcych energie
oraz daty wigczenia do eksploatacji lub modernizacji. Zgodnie z projektem Ustawy system wsparcia
dla instalacji OZE bedzie obowigzywat przez 15 lat od momentu przekazania ich do uzytkowania,
z wyjgtkiem technologii wspotspalania, gdzie okres wsparcia wyniesie jedynie 5 lat.

Projekt modyfikuje istniejgcy system wsparcia zwlaszcza w zakresie mechanizmu $wiadectw
pochodzenia w taki sposéb, ze dla kazdej z technologii ustala inny minimalny gwarantowany poziom
pomocy finansowej. Zaktada on wprowadzenie tzw. wspétczynnikdw korekcyjnych, ktére beda
korygowaé poziom wsparcia udzielanego dla poszczegdlnych zrodet (dotychczas kazda 1MWh energii
odnawialnej generowata 1 zielony certyfikat). Wynika z nich, Zze mniejsze wsparcie przewidziano dla
technologii, ktére obecnie wytwarzajg najwiecej energii elektrycznej z OZE (elektrownie wiatrowe,
wspoétspalanie). Wedtug nowych przepiséw, w latach 2013-2014 wspoétczynnik bedzie wynosit m.in.:
0,9 dla energii z Igdowych farm wiatrowych o mocy powyzej 500 kW; 1,8 dla farm wiatrowych na
morzu; 2,3 dla elektrowni wodnych o mocy powyzej 20 MW; 1,15 dla elektrowni biomasowych
w wysokosprawnej kogeneracji o mocy powyzej 10 MW; 0,3 dla elektrowni/elektrocieptowni
wspotspalajgcych biomase. W kolejnych latach wiekszos¢é wspotczynnikow dla okreslonych zrédet
energii odnawialnej bedzie stopniowo spadac.

Jednoczesnie dokument ustanawia dla instalacji OZE oddanych do uzytkowania przed dniem wejscia
w zycie ustawy wspotczynnik korekcyjny rowny 1,0 przez okres kolejnych 15 lat, liczony od dnia
oddania do uzytkowania instalacjii OZE, z wytgczeniem instalacji spalania wielopaliwowego
(wspotspalania), dla ktérych sSwiadectwo pochodzenia wraz z okreSlonym na statym poziomie
wspotczynnikiem korekcyjnym rownym jeden przystuguje tylko przez okres kolejnych 5 lat, liczony od
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dnia wytworzenia po raz pierwszy energii elektrycznej za ktérg przystugiwalo $wiadectwo
pochodzenia. Zatem uprawnienia do swiadectw pochodzenia stracg instalacje OZE starsze niz 15 lat
oraz instalacje spalania wielopaliwowego starsze niz 5 lat.

W Swietle projektowanych zmian, w przypadku GK PGE najwiekszy ubytek po stronie
przychodow/zyskow pojawi sie z tytutu utraty wsparcia (zielonych certyfikatéw) dla elektrowni wodnych
starszych niz 15 lat oraz instalacji wspétspalajacych biomase starszych niz 5 lat. Znaczgcy negatywny
wplyw spodziewany jest rowniez z uwagi na wprowadzenie wspétczynnikdw korygujgcych dla farm
wiatrowych i elektrowni wspétspalajgcych biomase, przekazywanych do uzytkowania po wejsciu
w zycie Ustawy o OZE.

5.2.4 Ryzyko zmian w systemie wsparcia kogeneracyjnych zrodet energii

Wdrazanie w Polsce systemu swiadectw pochodzenia wspierajgcego rozwoj kogeneracji rozpoczeto
w 2007 roku w zwigzku z koniecznoscig implementacji postanowien Dyrektywy CHP (2004/8/WE)
promujgcej wytwarzanie energii elektrycznej w skojarzeniu z wytwarzaniem ciepta. Poczgtkowo
opierat sie on na tzw. z6ttych certyfikatach (dla instalacji opalanych paliwami gazowymi lub o fgcznej
mocy zainstalowanej elektrycznej zrédta ponizej 1 MW) oraz czerwonych certyfikatach (dla jednostek
opalanych paliwami innymi niz gazowe o fgcznej mocy zainstalowanej elektrycznej zrodta powyzej
1 MW), a w 2010 roku rozszerzono go o tzw. fioletowe certyfikaty (dla jednostek opalanych metanem
kopalnianym lub biogazem).

Obowigzywanie zoéittych i czerwonych certyfikatbw gwarantowane jest zapisami ustawy Prawo
energetyczne do konca 2012 roku, pdzniej system wsparcia kogeneracji - oparty na tych
Swiadectwach - wygasa. Prowadzone obecnie prace w Ministerstwie Gospodarki nad nowelizacjg
ustawy Prawo energetyczne przewidujg przedtuzenie okresu obowigzywania systemu wsparcia dla tak
wytworzonej energii, ale tylko do roku 2020. Tego rodzaju rozwigzanie ma sie znalezé
W przygotowywanej przez resort nowej wersji projektu Prawa energetycznego. Nowe regulacje
przediuzajgce obowigzywanie systemu certyfikatow kogeneracyjnych majg wejs¢ w zycie przed
koncem tego roku. Zmiana przez Ustawodawce regulacji prawnych majgcych wptyw na uzyskanie
Swiadectw pochodzenia, zazwyczaj wigze si¢ z koniecznoscig dostosowania infrastruktury technicznej
lub czynnosci wykonywanych w procesie uzyskiwania $wiadectw pochodzenia, do wymagan
okreslonych w nowych przepisach. Opéznienia w ich wprowadzaniu Ilub brak dziatan
dostosowawczych ze strony jednostek wytwoérczych Grupy mogg powodowac istotne straty finansowe
(np. z przyczyn formalno-proceduralnych) w zwigzku z pdzniejszg odmowg wydania Swiadectw
pochodzenia przez Prezesa URE. W Swietle projektowanych zmian istnieje zagrozenie, ze system
wsparcia dla jednostek kogeneracyjnych nie zostanie przedtuzony lub zostanie przedtuzony na
warunkach niekorzystnie odbiegajgcych od obecnych warunkéw uzyskiwania $wiadectw pochodzenia,
co bedzie miato negatywny wptyw na przychody generowane przez jednostki kogeneracyjne z Grupy
korzystajgce z systemow wsparcia.

Dodatkowo, ceny Swiadectw pochodzenia zalezg od aktualnych regulacji w tym zakresie, decyzji
organéw regulacyjnych lub innych organéw, w szczegdlnosci dotyczgcych ustalania wysokosci
odpowiednich optat zastepczych. A zatem, przychody osiggane przez podmioty z Grupy PGE ze
sprzedazy swiadectw pochodzenia wytworzonej energii sg uzaleznione od decyzji administracyjnych
oraz uregulowan prawnych.

5.2.5 Ryzyko zwigzane 2z regulacjami nakladajgcymi obowigzek zapewnienia
wystarczajacej liczby swiadectw pochodzenia

Spotki Grupy PGE prowadzace sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom koncowym majg obowigzek
uzyskania i przedstawienia do umorzenia Prezesowi URE swiadectw pochodzenia energii elektrycznej
ze zrédet odnawialnych (tzw. zielone certyfikaty) oraz energii wytwarzanej w Zzrodiach
kogeneracyjnych (tzw. zétte, czerwone i fioletowe certyfikaty). Alternatywnie, przedsiebiorstwa takie
mogg uisci¢ optate zastepczg, ustalang przez Prezesa URE na dany rok kalendarzowy. W przypadku
nieprzestrzegania obowigzku uzyskania i przedstawienia do umorzenia Swiadectw pochodzenia
energii lub uiszczenia optaty zastepczej, przedsiebiorstwo moze podlegac¢ karze finansowe;.

Obowigzek ten uznaje sie za spetniony, jezeli za dany rok udziat iloSciowy sumy energii elektrycznej
wynikajgcej ze $wiadectw pochodzenia, ktére przedsiebiorstwo energetyczne przedstawito do
umorzenia, lub z uiszczonej przez przedsiebiorstwo energetyczne optaty zastepczej, w wykonanej
catkowitej rocznej sprzedazy energii elektrycznej przez to przedsiebiorstwo odbiorcom korncowym,
wynosi nie mniej niz wielkosci ustalone w odpowiednich rozporzgdzeniach Ministra Gospodarki.
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Obecnie obowigzujgce regulacje okreslajg wielkosci obowigzku umorzenia dla certyfikatow zielonych
i fioletowych na kilka lat do przodu, natomiast w przypadku certyfikatéw zoéttych i czerwonych nie sg
znane poziomy umorzenia dla roku 2013 i lat pézniejszych. Brak informacji na temat ksztattowania sie
zakresu tego obowigzku w kolejnych latach kreuje niepewnos¢ dla podmiotéw z Grupy prowadzacych
sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom koncowym co do przysztych kosztow zakupu swiadectw
pochodzenia na potrzeby realizacji obowigzku umorzenia.

5.2.6 Ryzyko zwigzane z wymogiem posiadania koncesji

Gtéwna dziatalnos¢ Grupy wymaga posiadania szeregu koncesji, w szczegoélnosci na wytwarzanie
energii elektrycznej i ciepta, dystrybucje energii elektrycznej i ciepta oraz obrét energig elektryczng,
obrot cieptem, a takze wydobycie wegla brunatnego i obrét paliwami gazowymi. Utrzymywanie
posiadanych koncesji oraz przedtuzanie ich waznosci jest czynnikiem warunkujgcym kontynuacje
dziatalnosci Grupy w obecnym zakresie. Cofniecie, ograniczenie koncesji lub natozenie na spétki
z Grupy w koncesji obowigzku spetnienia dodatkowych warunkéw moze uniemozliwi¢ prowadzenie
dziatalnosci, znaczgco jg ograniczy¢ lub w inny sposéb znaczgco wptyng¢ na dziatalnosé spétek
z Grupy.

5.2.7 Ryzyko zwigzane z przylgczaniem odnawialnych zrédet energii do sieci
dystrybucyjnej

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujgce sie dystrybucjg energii jest obowigzane do zawarcia
umowy o przytgczenie do sieci z wytwoércg ubiegajgcym sie o przylgczenie do sieci dystrybucyjnej
swojego odnawialnego zrédta energii, na zasadzie réwnoprawnego traktowania, jezeli istniejg
techniczne i ekonomiczne warunki przytgczenia do sieci i dostarczania energii, a podmiot zgdajacy
zawarcia umowy spetnia warunki przytgczenia do sieci. Jezeli operator systemu dystrybucyjnego
odméwi zawarcia umowy 0O przytgczenie do sieci dystrybucyjnej, jest obowigzany niezwtocznie
pisemnie powiadomi¢ o odmowie jej zawarcia Prezesa URE i zainteresowany podmiot, podajac
przyczyny odmowy. Istnieje zagrozenie, ze w przypadku uznania przez Prezesa URE odmowy
przytgczenia podmiotu wnioskujgcego do sieci dystrybucyjnej za nieuzasadniong, moze on wydaé
decyzje niekorzystng dla operatora systemu dystrybucyjnego. Ponadto podmioty wnioskujgce
0 przytgczenie do sieci dystrybucyjnej swojego zrodta wytwérczego mogg kwestionowaé wysokosc
ustalonej przez spétke dystrybucyjng optaty przytagczeniowej i odwotywaé sie do Prezesa URE.
W przypadku niekorzystnych rozstrzygniec istnieje ryzyko, ze spotka dystrybucyjna bedzie musiata
ponie$¢ zwiekszone naktady inwestycyjne niezbedne dla przytgczenia zrédta wytwdorczego.

5.2.8 Ryzyko zwigzane z potencjalnym naruszeniem przepiséw antymonopolowych

Spotka dystrybucyjna Grupy PGE jest naturalnym monopolista w zakresie $wiadczenia ustug
dystrybucji energii elektrycznej. Ponadto Grupa PGE jest gtéwnym producentem energii elektryczne;j
w Polsce (okoto 40% udziatu w rynku wytwarzania) oraz jest jednym z najwigkszych sprzedawcow
energii elektrycznej w kraju. W zwigzku z monopolistyczng lub dominujgcg pozycjg na odpowiednich
rynkach, Grupa PGE podlega ograniczeniom w zakresie zakazu naduzywania pozycji dominujacej,
wynikajgcym z przepisow antymonopolowych prawa polskiego i prawa europejskiego. W przypadku
stwierdzenia naruszeh w tym zakresie organy antymonopolowe (Prezes UOKIK, Komisja Europejska)
mogg hakazaé¢ podjecie okreslonych dziatan lub wymierza¢ sankcje w postaci kar finansowych.

5.2.9 Ryzyko zwigzane z programem redukcji emisji CO,

Wytwarzanie przez Grupe PGE energii elektrycznej i ciepta w elektrowniach i elektrocieptowniach
opalanych paliwami kopalnymi wigze sie z emisjg do srodowiska stosunkowo duzych ilosci CO..
Z tego wzgledu wszelkie regulacje dotyczace ograniczen emisji do srodowiska CO,, w tym regulacje
skfadajgce sie na tzw. pakiet energetyczno-klimatyczny Unii Europejskiej, bedg znaczgco wptywac na
dziatalno$¢ Grupy.

W Polsce uprawnienia do emisji CO, przyznawane sg poszczegolnym branzom i przedsiebiorstwom
w drodze rozporzadzenia Rady Ministrow poprzez Krajowy Plan Rozdziatu UprawnieA (KPRU) z puli
przyznanej przez Komisje Europejskg (KE). System rozdziatu uprawniehn zaktada, ze
przedsiebiorstwa, ktdre wyczerpaty swoje limity, muszg dokupi¢ uprawnienia do emisji (EUA, CER lub
ERU) na rynku lub poczyni¢ dziatania w kierunku poprawy wskaznikéw emisyjnosci CO,. Zagrozenie
uzyskania zbyt niskich limitdow uprawnieh w stosunku do potrzeb w gtéwnej mierze dotyka wytworcow
energii, gdyz to oni odpowiadajg za emisje wiekszosci zanieczyszczen do srodowiska naturalnego.
Jezeli przyznane im uprawnienia bedg niewystarczajgce do realizacji planowanego poziomu produkcji
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energii, bedg zmuszeni ograniczy¢ produkcje (tak, aby dostosowaé emisje wspomnianych substanciji
do ilosci zgodnych z przyznanymi limitami), ponie$s¢ dodatkowe koszty w celu nabycia brakujgcych
uprawnien lub zmodernizowaé swoje instalacje tak, by efektywniej ogranicza¢ emisje CO..

Systematyczne ograniczanie przez KE nieodptatnej puli uprawnien do emisji CO, zmusza wytworcow
do podejmowania wspomnianych wczesniej dziatan, co przektada sie na koszty produkcji energii. Na
Il okres rozliczeniowy (KPRU Il na lata 2013-2020) Polska warunkowo otrzymata tgcznie 404,65 min
ton. Jest to znaczny spadek w stosunku do lat poprzednich (KPRU | na lata 2005-2007 -
Sredniorocznie 239,1 min ton, KPRU Il na lata 2008-2012 - $redniorocznie 208,5 min ton). Dodatkowo
nie wszystkie wnioski derogacyjne dla nowobudowanych jednostek wytworczych zostaty
uwzglednione w tym planie przez KE.

Z punktu widzenia efektywnosci funkcjonowania unijnego systemu redukcji emisji CO, odpowiednio
wysoKi poziom cen uprawnien do emisji zwieksza gwarancje realizacji jego podstawowych zatozen,
czyli promowania zachowan (inwestycji) proekologicznych (niski poziom cen mogtby sktaniac¢
producentdw energii do zakupu wiekszej ilosci uprawnien kosztem ograniczania inwestycji). By
utrzymaé cene uprawnien na odpowiednio wysokim poziomie, KE moze wprowadzaé¢ rozwigzania
stymulujgce jej wzrost, jak cho¢by ograniczanie puli (zmniejszanie podazy) nieodptatnych uprawnien.

Dodatkowo na forum europejskim istnieje silne lobby postulujgce podniesienie unijnego celu redukc;ji
CO, po 2020 roku. Polska jako jedyna nie popiera proponowanego przez KE planu dochodzenia do
niemal bezemisyjnej produkcji energii w 2050 roku (Energy Roadmap 2050) i w marcu 2012 roku po
raz drugi zawetowata sciezke obnizania emisji CO, w gospodarce UE o 80% w 2050 roku. Nie wydaje
sie jednak, ze gtosowanie to ostatecznie zamyka dyskusje na ten temat i w Swietle obecnych tendenc;ji
spodziewac¢ sie nalezy kolejnych propozycji ze strony KE w kierunku podniesienia celéow redukcyjnych
emisji CO, oraz wptywania na wzrost cen tych uprawnien.

Ponadto w Il okresie rozliczeniowym wspdélnotowego systemu handlu emisjami CO, przewiduje sie
stopniowe zmniejszanie przydziatu bezptatnych uprawnien, az do calkowitego zaprzestania ich
przyznawania w 2020 roku. Powyzsze kwestie mogg prowadzi¢ do znacznego wzrostu cen energii, co
moze skutkowaé spadkiem jej wolumenu sprzedazy i tym samym niekorzystnie wptyngé w przysztosci
na sytuacje finansowg Grupy.

5.2.10 Ryzyko ograniczen w zakresie emisji innych niz CO, substancji do sSrodowiska
oraz zaostrzania standardéw BAT

Dziatalno$¢ prowadzona przez spétki z Grupy, w szczegdlnosci w zakresie wytwarzania energii
elektrycznej i ciepta, wigze sie z emisjg do Srodowiska naturalnego nie tylko CO,, ale takze NOx, SO,,
pytéw i innych substancji. Instalacje wymagajgce pozwolenia zintegrowanego, {j. instalacje, ktorych
funkcjonowanie, ze wzgledu na rodzaj i skale prowadzonej w nich dziatalnosci, mogg powodowac
znaczne zanieczyszczenie poszczegolnych elementéw przyrodniczych albo srodowiska jako catosci,
muszg wiec spetnia¢ wymogi najlepszych dostepnych technik (Best Available Techniques - BAT), co
wigze sie z koniecznoscig ponoszenia istotnych naktadéw inwestycyjnych.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE z 24 listopada 2010 roku w sprawie emisji
przemystowych (zintegrowane zapobieganie =zanieczyszczeniom i ich kontrola) zwana IED,
wprowadza zaostrzone wymagania w zakresie limitbw emisji zanieczyszczen w stosunku do
uprzednio obowigzujgcych regulacji (m.in. Dyrektywy LCP). Dyrektywa IED musi zosta¢ wdrozona do
przepisow krajowych do 7 stycznia 2013 roku. Dyrektywa IED wprowadza zwiekszenie roli
dokumentow referencyjnych BAT (tzw. BREF-6w). Zaostrzenie standardéw emisyjnych powoduje, ze
Grupa PGE moze by¢ zmuszona do ponoszenia znacznych naktadéw w zakresie dostosowania sie do
nowych wymogow, przy czym istnieje ryzyko, ze niektére z posiadanych przez nas urzgdzeh lub
instalacji nie zostang przystosowane do obowigzujgcych wymogéw w wymaganym czasie, co moze
ograniczy¢ wielko$¢ produkowanej energii elektrycznej.

5.3. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig operacyjng Grupy Kapitatowej PGE

5.3.1 Ryzyko przerwania dostaw paliw do naszych elektrowni, elektrocieptowni
i cieptowni

Wytwarzanie energii elektrycznej i ciepta przez elektrownie, elektrocieptownie i cieptownie z Grupy
PGE jest uzaleznione od dostaw paliw, w tym wegla brunatnego (w szczegoélnosci do PGE GIiEK S.A.
Oddziat Elektrownia Befchatéw i PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Turéw), wegla kamiennego
(w szczegolnosci do PGE GIiEK S.A. Oddziat Zespot Elektrowni Dolna Odra i PGE GIEK S.A. Oddziat
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Elektrownia Opole) oraz gazu. Istnieje ryzyko przerwania dostaw paliw do jednostek wytwoérczych
z Grupy, w szczegolnosci z powoddéw technicznych (w tym awarie), naturalnych (katastrofy, trudne
warunki atmosferyczne), spotecznych (strajki), gospodarczo-politycznych (ograniczona podaz paliw
lub ustug transportowych, narzucanie niekorzystnych warunkéw dostaw i transportu) i innych.
Przerwanie lub ograniczenie dostaw paliw moze spowodowac przerwanie lub znaczgce ograniczenie
wytwarzania energii elektrycznej lub ciepta.

5.3.2 Ryzyko niewystarczajgcych zapasow paliw

Prawo energetyczne naktada na kazde przedsiebiorstwo zajmujgce sie wytwarzaniem energii
elektrycznej lub ciepta obowigzek utrzymywania zapasow paliw w ilosciach zapewniajgcych
utrzymanie ciggtosci dostaw energii elektrycznej lub ciepta. Za niedotrzymanie wymaganego poziomu
zapasow paliw Prezes URE moze natozyé na przedsiebiorstwo kare finansowg (do 15% przychodu).
Brak zapasow paliw na odpowiednim poziomie moze roéwniez prowadzi¢ do przerwania lub
ograniczenia produkcji energii elektrycznej oraz ciepta.

5.3.3 Ryzyko zwigzane z kosztami rekultywacji terenéw goérniczych

Kopalnie wchodzgce w skfad segmentu Energetyki Konwencjonalnej sg zobowigzane do dokonywania
rekultywac;ji terenéw, na ktérych prowadzone byty prace wydobywcze. Prawo Geologiczne i Gérnicze
oraz przepisy wykonawcze do tej ustawy naktadajg na spotki wydobywcze obowigzek dokonywania
odpisoéw na fundusz likwidacji zaktadu goérniczego w wysokosci 10% naleznej optaty eksploatacyjne;.
Srodki z funduszu mogg zostaé wykorzystane jedynie na pokrycie kosztéw likwidacji zaktadu
gorniczego, w tym kosztéw rekultywacji. Zebrane $rodki funduszu oraz rezerwy spétek wydobywczych
przeznaczone na ten cel mogg nie zapewni¢ pokrycia rzeczywistych kosztéw rekultywacji, jakie
w przysztosci spotki bedg musiaty ponies¢. Moze to spowodowac koniecznos¢ zwiekszenia srodkow
na fundusz rekultywacji, tworzenie innych rezerw oraz finansowania kosztéw rekultywacji terenéw ze
zrodet zewnetrznych.

5.3.4 Ryzyko zwigzane z czynnikami atmosferycznymi

Czynniki atmosferyczne majg wptyw na techniczne i ekonomiczne warunki wytwarzania i dystrybucji
energii i ciepta oraz powodujg sezonowo$¢ zapotrzebowania na energie elektryczng i ciepto. Czynniki
te mogag prowadzi¢ do ograniczen w wytwarzaniu energii gtéwnie w wyniku nagrzewania sie lub
obnizenia poziomu wody w zbiornikach sztucznych i naturalnych, ktérg chtodzone sg instalacje
wytworcze oraz ograniczeh zdolnosci przesytowych systemu elektroenergetycznego. Ponadto
niekorzystny wptyw warunkéw atmosferycznych, w szczegdlnosci sita wiatru w przypadku farm
wiatrowych oraz poziom woéd w przypadku elektrowni wodnych, majg roéwniez istotny wpltyw na
wytwarzanie energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych. Z kolei znaczne opady deszczu skutkujg
problemami z odwodnieniem kopalh odkrywkowych wegla brunatnego. Ekstremalne zjawiska
pogodowe bardzo czesto powodujg zerwania linii lub zniszczenia urzgdzen elektroenergetycznych, co
w konsekwencji prowadzi do przerw lub ograniczen w zasilaniu odbiorcow. Nalezy doda¢, ze
wszystkie wyzej opisane zjawiska sg w duzej mierze nieprzewidywalne, a w konsekwencji moga
spowodowac obnizenie przychodéw Grupy PGE oraz roszczenia ze strony odbiorcow energii
elektrycznej i ciepta o zaptate odszkodowan lub udzielenie bonifikat. Usuwanie zniszczeh w sieci
elektroenergetycznej wigze sie ponadto z ponoszeniem dodatkowych kosztéw zwigzanych
z odbudowg uszkodzonych elementéw sieciowych.

5.3.5 Ryzyko zwigzane z przegladami, remontami, modernizacjami i inwestycjami

Dziatalnos¢ gospodarcza spotek Grupy PGE w zakresie wydobycia wegla brunatnego oraz
wytwarzania i dystrybucji energii wymaga prawidtowo prowadzonych przeglgdéw, remontéw,
eksploatacji i modernizacji posiadanego majgtku. Dziatania te powinny zapewnia¢ optymalny czas
zycia urzadzeh i wymagang dyspozycyjnos¢ kluczowych sktadnikow majgtku z jednoczesng
minimalizacjg kosztow. Nieterminowe lub niewlasciwie przeprowadzane przeglgdy oraz zabiegi
remontowe i eksploatacyjne skracajg zywotnosé oraz pogarszajg parametry sktadnikéw majgtku.
Moze to skutkowac awariami oraz przerwami lub ograniczeniami w wydobyciu wegla, produkcji energii
i zasilaniu odbiorcéw w energie, a w konsekwencji réwniez prowadzi¢ do zmniejszenia przychodéw
spétek. Z kolei dziatania inwestycyjne polegajgce na odtworzeniu i zmodernizowaniu majgtku, jak
rowniez inwestycje w nowe aktywa wytwdrcze i sieciowe, wymagajg znaczacych naktadow,
a jednoczesnie nie mozna wykluczy¢ opdznien na poszczegolnych etapach prac modernizacyjnych,
badz nowych przedsiewzieciach inwestycyjnych spowodowanych m.in. niepewnoscia w zakresie
pozyskania wystarczajgcych s$rodkéw finansowych, utrudnieniami w uzyskaniu wymaganych
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zezwolen, utrudnieniami w pozyskiwaniu gruntdéw dla nowych inwestycji, protestami organizaciji
ekologicznych, strajkami i sporami pracowniczymi, wzrostem planowanych kosztéw inwestycyjnych,
ograniczong podazg débr inwestycyjnych i sprzetu budowlanego, opdznieniami wykonawcow
w realizacji zamoéwien, upadto$cig wykonawcéw lub podwykonawcow, nieszczesliwymi wypadkami,
niekorzystnymi warunkami pogodowymi lub innymi nieprzewidzianymi trudnos$ciami. Wystgpienie
powyzszych okolicznosci moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalnosé¢, wyniki lub sytuacje
finansowg Grupy.

5.3.6 Ryzyko nieuregulowanych stanéw prawnych nieruchomosci

W stosunku do znacznej liczby nieruchomosci (grunty i budynki) nalezgcych do Grupy PGE
(zwtaszcza wykorzystywanych przez spétke dystrybucyjng) istniejg watpliwosci co do tytutu prawnego
wspomnianej spotki do korzystania z tych nieruchomosci. Bardzo czesto inwestycje, w szczegdlnosci
liniowe, byly prowadzone na cudzych nieruchomosciach, bez wyraznego porozumienia
z wtascicielami. Krajowe regulacje prawne z tym zwigzane sg niejasne, a orzecznictwo sgdowe
w sprawach dotyczgcych takich sytuacji podlegato w ostatnich latach zmianom. Sytuacja taka wigze
sie z ryzykiem zgtaszanych w stosunku do spotek Grupy PGE roszczeh, co obecnie ma miejsce
w odniesieniu do OSD. Nie mozna wykluczy¢ dalszych takich przypadkéw oraz zwigzanej z tym
koniecznosci poniesienia dodatkowych kosztéw lub nawet koniecznosci zaprzestania korzystania
Z niektérych nieruchomosci.

5.3.7 Ryzyko zwigzane z pozyskiwaniem finansowania

Czes¢ dziatalnosci Grupy PGE jest finansowana w formie finansowania dtuznego ze zrédet
zewnetrznych (kredyty bankowe, obligacje i inne). PGE S.A. jak i spotki Grupy sg stronami wielu
umow finansowych o skomplikowanej strukturze prawnej. Nie mozna wykluczyé, iz w przysziosci
pozyskanie nowego finansowania w pozadanej przez Grupe wysokosci lub na pozgdanych warunkach
moze byé¢ utrudnione. Moze to byé spowodowane niestabilng sytuacjg na rynkach finansowych
i kapitatowych w Polsce lub za granica, pogarszajacg sie 0gdlng koniunkturg gospodarczg w Polsce
lub za granicg lub innymi przyczynami, ktére trudno aktualnie przewidzie¢. Okolicznosci te moga
niekorzystnie wptywac na warunki pozyskiwanego finansowania, w szczegdlnosci mogg prowadzi¢ do
zwiekszenia kosztéw takiego finansowania (podwyzszone oprocentowanie, prowizje, itp.). Zwiekszone
koszty finansowania beda negatywnie wptywac na wyniki Grupy.

5.3.8 Ryzyko obnizenia lub wycofania ratingu PGE

PGE S.A. otrzymata pozytywne oceny agencji ratingowych potwierdzajgce wysokg wiarygodnos$c¢
zwigzang z inwestowaniem w jej papiery dtuzne. Agencje ratingowe moga jednak w kazdym czasie
obnizy¢ lub poinformowa¢ o swoim zamiarze obnizenia ratingu. Agencje ratingowe mogg réwniez
catkowicie wycofa¢ swoje ratingi, co moze mie¢ takie same konsekwencje jak obnizenie ratingu
PGE S.A. Kazde obnizenie ratingu PGE S.A. moze podwyzszyé koszty finansowania zewnetrznego,
ograniczy¢ dostep do rynkéw kapitatowych oraz ujemnie wptyngé na zdolnos¢ spétek nalezgcych do
Grupy PGE do sprzedazy ich produktow lub zawierania transakcji gospodarczych, zwlaszcza
dtugoterminowych. To z kolei moze obnizyé¢ ptynnosé PGE S.A. i wywrzeé negatywny wptyw na wyniki
dziatalno$ci oraz sytuacje finansowg Grupy.

5.3.9 Ryzyko zwigzane z decyzjami Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT

Ustawa o zasadach pokrywania kosztéw powstatych u wytwércow w zwigzku z przedterminowym
rozwigzaniem umow dtugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej z 29 czerwca 2007 roku
("Ustawa KDT”) zostata zatwierdzona Decyzjg Komisji Europejskiej jako program pomocy publicznej
zgodnej ze wspolnym rynkiem. Program pomocy publicznej ma na celu rekompensowanie
wytwércom, ktdrzy rozwigzali kontrakty dtugoterminowe na sprzedaz mocy i energii elektrycznej
(,KDT”"), tzw. kosztéw osieroconych oraz kosztow zuzycia odebranego gazu ziemnego i kosztéw
nieodebranego gazu ziemnego. Jest to precedensowy program tego typu w Polsce.

Przepisy Ustawy KDT regulujgce w szczegdlnosci obliczanie, sposdb wypfaty i korygowanie
wysokosci srodkéw finansowych na pokrycie kosztoéw osieroconych, obliczanie i wypfate tych srodkow
wytwoércom wchodzacym w sktad grup kapitatowych (w tym Grupy PGE), konsekwencje podatkowe
rozwigzania KDT i wyptaty tych srodkéw oraz inne kwestie, sg skomplikowane i nie ma w Polsce
ustalonej praktyki ich stosowania. Wytworcy, ktorzy rozwigzali KDT i sg uprawnieni do otrzymywania
srodkéw finansowych na pokrycie kosztéw osieroconych, w tym wytwoércy nalezgcy do Grupy PGE,
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narazeni sg na obowigzek zwrotu otrzymanych srodkéw w wypadku ujemnej korekty kosztéw
osieroconych (rocznej lub koncowej).

Systemem rekompensat zostali objeci niektérzy wytwércy z obecnej Grupy PGE tj. PGE GIiEK S.A.
Oddziat Elektrownia Opole, PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrownia Turéw, PGE GIEK S.A. Oddziat
Zespot Elektrowni Dolna Odra, PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Rzeszéw, PGE GIEK S.A.
Oddziat Elektrocieptownia Lublin-Wrotkéw oraz PGE GIEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw. Po
raz pierwszy decyzje zostaty wydane w dniu 31 lipca 2009 roku i dotyczyty rozliczenia roku 2008,
bedacego pierwszym niepetnym rokiem wykonywania Ustawy KDT. Decyzje o rocznych korektach za
kolejne lata byty wydawane w terminach okreslonych w Ustawie KDT.

5.3.10 Ryzyko cen transferowych

PGE S.A. i spofki zalezne dokonywaty i nadal dokonujg wielu transakcji z innymi podmiotami z Grupy
PGE. Transakcje te dotyczg w szczegdlnosci sprzedazy paliw, energii elektrycznej, uprawnien do
emisji, Swiadectw pochodzenia oraz $wiadczenia szeregu ustug. Pomimo dbatosci Spotki oraz spotek
z Grupy o zachowanie warunkéw rynkowych w przypadku transakcji z podmiotami powigzanymi, oraz
— obecnie — wdrozenia zunifikowanych standardéw w zakresie sporzadzania dokumentacji i procedur
w tym zakresie, nie mozna wykluczy¢ potencjalnych sporéw z organami podatkowymi na tym tle.

5.3.11 Ryzyko niewystarczajgcej ochrony ubezpieczeniowej

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe Kapitalowg PGE narazona jest na szereg ryzyk zwigzanych
z zywiotami oraz awariami i uszkodzeniami. Prowadzona przez Grupe dziatalno$¢ gospodarcza
zwigzana jest rowniez z odpowiedzialnoscig cywilng wobec osbb trzecich za ewentualne szkody na
osobie, w mieniu badz na skutek tzw. czystych strat finansowych. Grupa posiada polisy
ubezpieczeniowe pokrywajgce tylko niektére rodzaje szkdd i istnieje ryzyko braku wystarczajgcej
ochrony ubezpieczeniowej. Ponadto istniejg obszary ryzyk, dla ktérych brak jest jakiejkolwiek ochrony
ubezpieczeniowej badz wysokos¢ ewentualnych odszkodowan moze nie zaspokoi¢ roszczen lub strat.
W przypadku takich zdarzeh konsekwencje ich wystgpienia obcigzg koszty poszczegodinych
podmiotoéw z Grupy, co moze negatywnie wptyng¢ na osiggane wyniki spétek z Grupy.

5.3.12 Ryzyko zwigzane z postepowaniami sadowymi, arbitrazowymi
i administracyjnymi

PGE S.A. oraz inne spdtki z Grupy PGE sg stronami postepowan sgdowych, arbitrazowych lub
administracyjnych istotnych dla dziatalnosci Grupy. W Grupie podejmowane sg dziatania zmierzajgce
do rozstrzygniecia tych spraw na korzysc spotek z Grupy, ale istnieje ryzyko, ze zakohczg sie one dla
spotek z Grupy niekorzystnie. Istnieje rowniez ryzyko wszczecia przeciwko PGE S.A. oraz innym
spotkom z Grupy Kapitatowej PGE innych postepowan w przyszitosci, ktérych rozstrzygnigcie moze
by¢ dla nas niekorzystne, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy.

Ryzyka zwigzane z postepowaniami sgdowymi, arbitrazowymi i administracyjnymi, istotne dla
dziatalno$ci Grupy zostaty opisane w nocie 19 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W PGE S.A. oraz spétkach z Grupy dziata ponad 100 zaktadowych i miedzyzaktadowych organizacji
zwigzkowych, do ktérych nalezy okoto 25 tys. pracownikéw Grupy. Na mocy obowigzujgcych
przepisOw prawa zwigzki zawodowe majg zagwarantowany wplyw na proces stanowienia prawa.
Dysponujg réwniez réznymi instrumentami wywierania wptywu na pracodawcéw, w tym w formie
sporow zbiorowych. Spétki z Grupy PGE s3g stronami zaktadowych i ponadzaktadowych uktadéw
zbiorowych pracy. Ponadto, zarzady wielu spoétek z Grupy Kapitatowej PGE zawarly tzw. umowy
spoteczne z organizacjami zwigzkowymi. Umowy te przyznajg pracownikom i zwigzkom zawodowym
liczne uprawnienia. Koniecznos¢ konsultowania lub uzgadniania niektérych dziatan ze zwigzkami
zawodowymi moze opodznia¢, a nawet uniemozliwia¢ ich przeprowadzenie oraz stanowi¢ przyczyne
wystepowania sporéw zbiorowych, w tym strajkéw lub innych form protestu pracownikéw. Ponadto,
w przypadku wystgpienia w przysziosci koniecznosci dokonywania istotnych redukcji zatrudnienia
w Grupie, obowigzek wyptaty pracownikom wysokich odpraw moze opdzniaé lub istotnie ograniczac
zdolnos¢ Grupy do dokonywania takich dziatah lub zwiekszaé ich koszty.
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6. Pozostate istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego oraz zdarzenia
nastepujace po dniu bilansowym

6.1. Program Konsolidacji

W dniu 2 stycznia 2012 roku nastgpita rejestracja potgczenia spotek: Dychowskie Przedsigbiorstwo
Eksploatacji Elektrowni ,Eldeks” sp. z o0.0. i Elektrownia Wiatrowa Kamienhsk sp. z 0.0. z PGE Energia
Odnawialna S.A.

W dniu 12 marca 2012 roku Sad Rejonowy dla t.odzi Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego wydat postanowienie o wpisie potaczenia PGE Gornictwo i Energetyka
Konwencjonalna S.A. z PGE Elektrownia Opole S.A.

Powyzej opisane zmiany sg kontynuacjg Programu Konsolidacji realizowanego w Grupie Kapitatowej
PGE. W wyniku jego realizacji w 2010 roku nastgpito formalno-prawne potgczenie podmiotéw
w nastepujgcych obszarach dziatalnosci: (i) gornictwo i energetyka konwencjonalna, (ii) energetyka
odnawialna, (iii) dystrybucja energii elektrycznej, (iv) sprzedaz detaliczna energii elektrycznej, a takze
potgczenie spotek PGE Gornictwo i Energetyka S.A., PGE Energia S.A. oraz PGE Electra S.A. z PGE
Polska Grupa Energetyczna S.A.

6.2. Koncepcja zarzadzania aktywami pozaenergetycznymi w ramach GK PGE

W 2012 roku w Grupie Kapitatowej PGE kontynuowano dziatania w obszarze ,Koncepcji zarzgdzania
aktywami pozaenergetycznymi w ramach GK PGE” (Projekt ,non-core”), ktérej celem jest
transparentne rozdzielenie dziatalnosci podstawowej od pozostatej oraz zbywanie i reorganizacja ww.
aktywow.

W ramach prowadzonego projektu w latach 2009-2011 roku zostaty zbyte akcje/udziaty
w 29 spotkach, zakonczono proces likwidacji 7 spoétek, upadiosci 5 spoétek, nastgpito umorzenie
udziatéw w 1 spotce, zbyto 9 osrodkéw wypoczynkowych oraz 4 inne aktywa.

W | potroczu 2012 roku zbyto akcje/udziaty w 4 spoétkach, sprzedano 6 innych aktywow
pozaenergetycznych (mieszkania oraz nieruchomosci gruntowe) oraz zakonczono proces likwidacji
osrodka wypoczynkowego.

W 2012 roku zbyto réwniez pakiet akcji Sygnity S.A.
Umowy sprzedazy zawarte/zrealizowane w 2012 roku

W dniu 8 listopada 2011 roku spotki PGE Polska Grupa Energetyczna S.A., PGE Elektrownia Opole
S.A. oraz PGE Goérnictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. zawarty ze spétkg Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. warunkowg umowe zbycia 304.750 akcji zwyktych imiennych spotki
Towarowa Gietda Energii S.A. o wartosci nominalnej 10 zt kazda akcja, stanowigcych 21,0172 %
udziatu w kapitale zaktadowym spoétki Towarowa Gietda Energii S.A. za kwote 46,9 min z. Umowa
zostata zrealizowana w dniu 24 lutego 2012 roku, po spetnieniu warunkdéw zawieszajgcych.

W dniu 16 lutego 2012 roku zawarto umowe sprzedazy 28.000 akcji spotki Przedsigbiorstwo Produkc;ji
Strunobetonowych Zerdzi Wirowanych ,WIRBET" S.A. nalezgcych do PGE Obrét S.A. za kwote
1,3 min zt. Nabywcg jest cypryjski fundusz Tag Heer Capital Fund Management Ltd. W dniu 13 marca
2012 roku nastgpito przeniesienie prawa wiasnosci akciji.

W Il péiroczu 2012 roku finalizowana bedzie sprzedaz kolejnych akcji i udziatdw spotek
pozaenergetycznych, zakwalifikowanych do poszczegodlnych portfeli przeznaczonych do zbycia.
Prowadzony bedzie proces sprzedazy skonsolidowanej spotki MegaMed sp. z o0.0. oraz
wypracowywana bedzie koncepcja dalszego funkcjonowania spotki Elbest sp. z 0.0. Prowadzone
bedg prace zwigzane z przygotowaniem do zbycia pozaenergetycznych obszaréw i aktywéw
niewydzielonych, nieprzeznaczonych do prowadzenia dziatalnosci podstawowej, funkcjonujgcych
w GK PGE. Monitorowane bedg procesy likwidacji i upadtosci spétek pozaenergetycznych.

6.3. Pozostale zmiany w organizacji Grupy Kapitalowej

W dniu 6 lipca 2012 roku rozpoczat sie proces likwidacji spotki ELECTRA Bohemia s.r.o. z siedzibg
w Czechach. PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. posiada 100% udziatéw w spotce.

W dniu 10 lipca 2012 roku, postanowieniem Sadu Rejonowego dla todzi-Srodmiescia w todzi, XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego, dokonana zostata zmiana firmy spétki Niepubliczny Zakiad
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Opieki Zdrowotnej "MegaMed" sp. z 0.0. Po dokonanej zmianie firma spotki jest nastepujgca:
MegaMed sp. z 0.0.

W dniu 25 lipca 2012 roku decyzjg Zgromadzen Wspdlnikow spoétek Elektrownia Wiatrowa Baltica-1
sp. z 0.0., Elektrownia Wiatrowa Baltica-2 sp. z 0.0. oraz Elektrownia Wiatrowa Baltica-3 sp. z o0.0.
podwyzszone zostaty kapitaty zaktadowe tych spotek odpowiednio z kwoty 800.000 zt do kwoty
15.800.000 zt, tj. o kwote 15.000.000 zt, z kwoty 800.000 zt do kwoty 21.800.000 z, tj. o kwote
21.000.000 zt oraz z kwoty 800.000 zt do kwoty 15.800.000 z, tj. o kwote 15.000.000 zi. Wszystkie
nowoutworzone udziaty spotek o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy udziat objeta spotka PGE Energia
Odnawialna S.A. Podwyzszenie kapitatéw zaktadowych spétek zostato zarejestrowane w KRS w dniu
9 sierpnia 2012 roku. Obecnie struktura wiasnosciowa spotek przedstawia sie nastepujgco:
Elektrownia Wiatrowa Baltica-1 sp. z 0.0. (PGE Energia Odnawialna S.A. - 94,94%, Elektrownia
Wiatrowa Gniewino sp. z 0.0. - 4,81% i Elektrownia Wiatrowa Resko sp. z 0.0. - 0,25%), Elektrownia
Wiatrowa Baltica-2 sp. z 0.0. (PGE Energia Odnawialna S.A. - 96,33%, Elektrownia Wiatrowa
Gniewino sp. z 0.0. - 3,49% i Elektrownia Wiatrowa Resko sp. z 0.0. - 0,18%) oraz Elektrownia
Wiatrowa Baltica-3 sp. z 0.0. (PGE Energia Odnawialna S.A. - 94,94%, Elektrownia Wiatrowa
Gniewino sp. z 0.0. - 4,81% i Elektrownia Wiatrowa Resko sp. z 0.0. - 0,25%).

W dniu 1 sierpnia 2012 roku ulegta zmianie firma i siedziba spétki ELECTRA Deutschland GmbH.
Aktualna firma i siedziba spofki jest nastepujgca: PGE Trading GmbH z siedzibg w Berlinie.

W dniu 2 sierpnia 2012 roku spétka PGE Energia Odnawialna S.A. nabyta od spotki Gamesa Energia
S.A.U. z siedzibg w Zamudio (Hiszpania) 100% udziatébw w spotce Pelplin sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, zgodnie z zapisami warunkowej umowy zakupu z dnia 25 maja 2011 roku
(por. pkt. 6.16 Uruchomienie farmy wiatrowej Pelplin).

6.4. Dzialania zwigzane z energetyka jadrowa

Wybér lokalizacji elektrowni jgdrowej

Po dokonaniu w 2011 roku wyboru trzech potencjalnych lokalizacji elektrowni jadrowej ztozono
whnioski o wydanie przez wiasciwych wojewodow decyzji o wskazaniu lokalizacji, zgodnie z przepisami
ustawy inwestycyjnej. Decyzje dla lokalizacji Choczewo i Zarnowiec zostaty wydane 23 stycznia 2012
roku, a dla lokalizacji Gaski 8 lutego 2012 roku. Realizowane sg rowniez dziatania przygotowawcze do
rozpoczecia badan lokalizacyjnych i Srodowiskowych, w tym m.in. trwajg analizy i uzgadnianie
warunkow wspotpracy z zarzadcami terendw objetych badaniami umozliwiajgcych uzyskanie dostepu
do lokalizacji w momencie rozpoczecia badan.

Przetarg na wykonawce badan lokalizacyjnych i Srodowiskowych

Przeprowadzenie badah lokalizacyjnych terenu przeznaczonego pod budowe elektrowni jgdrowej
wymaga specjalistycznej wiedzy, doswiadczenia, sprzetu oraz zachowania rygorystycznych wymagan
odnosnie bezpieczenstwa, jakosci i audytowalnosci prowadzonych prac oraz ich wynikéw.

W ramach postepowania przetargowego na wybdr wykonawcy badan lokalizacyjnych
i sSrodowiskowych prowadzono prace nad dokumentacjg przetargowg oraz negocjacje z oferentami
uczestniczgcymi w przedmiotowym postepowaniu. Obecnie zakonczono prace nad opracowaniem
ostatecznej wersji SIWZ (specyfikacja istotnych warunkéw zamowienia) oraz wzoru umowy. Po
uzyskaniu akceptacji ze strony Kierownika Zamawiajgcego =zaproszenia do sktadania ofert
ostatecznych zostang przekazane do wykonawcow.

W dniu 16 czerwca 2012 roku Zgromadzenie Wspdlnikow spotki PGE EJ 1 sp. z 0.0. wydato zgode na
zaciggniecie przez spoétke zobowigzania w postaci zawarcia umowy z wykonawcg badanh
lokalizacyjnych i Srodowiskowych.

Wybér inzyniera kontraktu (OE)

Inzynier Kontraktu (Owner’s Engineer) stanowi¢ bedzie integralng cze$¢ organizacji Inwestora (PGE
EJ 1 sp. z o0.0.) wspierajgc go na wszystkich etapach realizacji projektu oraz w realizacji zadan
i wypetnianiu obowigzkéw inwestora w stosunku do dostawcy technologii, gitéwnego wykonawcy EPC
oraz pozostatych wykonawcow kluczowych prac.

W ramach postepowania przetargowego prowadzonego w trybie negocjacje z ogtoszeniem (zgodnie
z prawem zamowien publicznych) na wybdr Inzyniera Kontraktu wykonawcy zakwalifikowani do
kolejnego etapu postepowania zlozyli oferty wstepne, przeprowadzona zostata ich analiza oraz
zakonczono dwie rundy negocjacji (w miesigcach kwiecien - maj 2012 roku oraz czerwiec - lipiec 2012
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roku) obejmujgce m.in. zagadnienia zapiséw umowy, handlowe, organizacyjne oraz techniczne
z czterema zakwalifikowanymi wykonawcami.

Wybdr technologii

W ramach prac nad wyborem technologii w | pétroczu 2012 roku kontynuowano prace nad
przygotowaniem dokumentacji przetargowej dotyczacej wyboru dostawcy technologii i gtéwnego
wykonawcy EPC. Przygotowany zostat wniosek inwestycyjny dla zadania strategicznego
.Przygotowanie i budowa pierwszej Elektrowni Jadrowej w Polsce o mocy okoto 3000 MW” do
Komitetu Inwestycyjnego PGE, ktory pozytywnie go zaopiniowat.

W Swietle analiz prowadzonych w obszarze finansowania i partnerstwa prowadzone sg dodatkowe
analizy dotyczgcej optymalnego podejscia do wyboru i mozliwosci powigzania kluczowych aspektow
projektu takich jak wybdr technologii, wybér giéwnego wykonawcy EPC, wyb6r partneréw
biznesowych i strategicznych czy pozyskanie finansowania. Analizom tym podlega wiele réznych
scenariuszy struktury finansowania, zaréwno w kontekscie perspektyw rynkéw finansowych, jak tez
regulacji prawnych oraz zainteresowania ze strony podmiotow, ktére wyrazajg zainteresowanie
uczestniczeniem w projekcie budowy pierwszej polskiej elektrowni jgdrowej. Uruchomienie
postepowania na wyboér technologii do pierwszej polskiej elektrowni jgdrowej nastgpi po zakonczeniu
tych analiz.

Udziat w pracach legislacyjnych

W | pétroczu 2012 roku PGE Energia Jadrowa S.A. oraz PGE EJ 1 sp. z o. o. braty udziat
w konsultacjach spotecznych oraz miedzyresortowych projektow rozporzadzen wykonawczych do
ustawy Prawo Atomowe.

Finansowanie projektu

W | potroczu 2012 roku wykonano szereg analiz dotyczgcych miedzy innymi harmonogramu
finansowania i wyboru partnera strategicznego oraz mozliwosci finansowania inwestycji we wlasnym
zakresie przez PGE S.A. (w tym: analizy wariantowe zaktadajgce gwarancje rzadowe i ich brak,
utrzymanie obecnego ratingu PGE S.A. i jego zmiane). Uwzgledniajgc wyniki tych analiz,
wypracowane zostaty rézne potencjalne struktury finansowania projektu. Odbyt sie rowniez szereg
spotkan roboczych z przedstawicielami bankow, dotyczgcych finansowania budowy elektrowni
jadrowe;.

Kampania informacyjna

W | potroczu 2012 roku zrealizowane zostaty badania monitorujgce nastawienie spoteczne do
energetyki jadrowej oraz do projektu na poziomie lokalnym. Byty to badania iloSciowe i jakosciowe, jak
réwniez wywiady pogtebione z lokalnymi liderami opinii publiczne;.

W potencjalnych lokalizacjach w wojewddztwach pomorskim i zachodniopomorskim odbyt sie szereg
spotkahh z lokalng spoteczno$cig, lokalnymi wladzami samorzadowymi i przedstawicielami
administracji publicznej — dotyczgcych projektu budowy elektrowni jgdrowe;j.

Zorganizowane zostaty dla przedstawicieli pomorskich spotecznosci lokalnych i samorzgdéw na
poziomie gminnym i powiatowym dwie wizyty studyjne w kilku krajach europejskich, w ktérych
eksploatowane sg elektrownie jgdrowe.

W Il kwartale PGE Energia Jadrowa S.A. planuje otwarcie trzech lokalnych punktéw informacyjnych,
w ktorych bedzie mozna uzyskac¢ wiedze na temat projektu budowy elektrowni i energetyki jgdrowe;j.
W sposob ciggly realizowana jest réwniez wspoétpraca PGE w zakresie rozwijania dziatalnosci
kulturalno-spotecznej z trzema gminami, na ktérych terenie znajdujg sie potencjalne lokalizacje
elektrowni jgdrowe;j.

6.5. Decyzje Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT

Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Prezes URE wydat decyzje dotyczgce korekt
rocznych kosztéw osieroconych i korekt rocznych kosztéw powstatych w jednostkach opalanych
gazem ziemnym czterokrotnie. Po raz pierwszy decyzje zostaty wydane w dniu 31 lipca 2009 roku
i dotyczyly rozliczenia roku 2008, bedgcego pierwszym niepeinym rokiem wykonywania ustawy KDT.
Kolejne decyzje byty wydawane w terminie okreslonym w Ustawie KDT.

taczna kwota korekt rocznych kosztéw osieroconych oraz kosztéw powstatych w jednostkach
opalanych gazem ziemnym wynikajgcych z decyzji Prezesa URE dla uprawnionych wytwoércéw z GK
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PGE za lata 2008 — 2011 wynosi minus 1.477,6 min zi. Zarzad PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
jak i Zarzad PGE GIiEK S.A. uwazajg decyzje Prezesa URE za wydane z naruszeniem Ustawy KDT
i zZtozyty odwotania do Sadu Okregowego w Warszawie, Sgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
(,SOKIiK”). Postepowania te znajdujg sie na réznym etapie zaawansowania. W latach ubiegtych
SOKIK wydat kilka wyrokow, w ktérych uwzglednit odwotania spotek. Wyroki te nie byty prawomocne
a Prezes URE ztozyt od nich apelacje.

W okresie luty-kwiecien 2012 roku Sad Apelacyjny wydat wyroki w sprawach dotyczacych korekty
kosztow osieroconych za rok 2008 wydanych dla Oddziatu Elektrocieptownia Rzeszéw, Oddziatu
Elektrocieptownia Lublin-Wrotkéw, Oddziatu Zespdt Elektrowni Dolna Odra (ZEDO), Oddziatu
Elektrocieptownia Gorzéw oraz Oddziatu Elektrownia Turéw.

W dniu 2 lutego 2012 roku Sad Apelacyjny wydat wyrok, w sprawie ustalenia wysokosci korekty
rocznej kosztéow osieroconych naleznych PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Rzeszéw za rok
2008, w ktérym oddalit apelacje Prezesa URE od wyroku SOKIiK jako bezzasadng i zmienit decyzje
Prezesa URE zgodnie z zgdaniem spotki. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosita 14,6 min zi. Prezes
URE zlozyt skarge kasacyjng od wyroku do Sadu Najwyzszego.

W dniu 7 marca 2012 roku w analogicznej sprawie Sgd Apelacyjny wydat wyrok, w ktérym uwzglednit
apelacje Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki od wyroku SOKIK w sprawie ustalenia wysokosci
korekty rocznej kosztéw osieroconych naleznych PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Lublin-
Wrotkéw i zmienit wyrok SOKIiK poprzez oddalenie odwotania wytworcy. Warto$¢ przedmiotu sporu
wynosita 26,7 min zi. Spétka PGE Gornictwo i Energetyka Konwencjonalna S.A. zlozyta skarge
kasacyjng od wyroku do Sgdu Najwyzszego.

W dniu 12 marca 2012 roku w analogicznej sprawie dotyczgcej korekty rocznej kosztéw osieroconych
za 2008 rok ustalonej przez Prezesa URE dla PGE GIEK S.A. Oddziat ZEDO, Sad Apelacyjny wydat
wyrok, ktérym uchylit wyrok SOKIK i przekazatl sprawe do ponownego rozpoznania przez SOKIK.
Wartos¢ przedmiotu sporu wynosita 42,4 min zi.

W dniach 27 marca oraz 24 kwietnia 2012 roku w analogicznych sprawach dotyczacych korekt
rocznych kosztéw osieroconych za 2008 rok ustalonych przez Prezesa URE dla PGE GIiEK
Oddziat Elektrocieptownia Gorzow oraz Oddziat Elektrownia Turéw, Sad Apelacyjny wydat wyroki,
w ktérych oddalit apelacje Prezesa URE od wyrokéw SOKIK jako bezzasadne i zmienit decyzje
Prezesa URE zgodnie z zgdaniem spotki. Warto$¢ przedmiotu sporu w przypadku PGE GIiEK Oddziat
Elektrocieptownia Gorzéw wynosita 7,7 min zt, w przypadku PGE GIiEK Oddziat Elektrownia Turéw
164,5 min zt. Wyroki sg prawomocne, niemniej Prezesowi URE przystuguje od nich skarga kasacyjna
do Sadu Najwyzszego. W przypadku wyroku dotyczgcego Oddziatu Elektrocieptownia Gorzéw Prezes
URE ztozyt skarge kasacyjng od wyroku.

W dniach 4 i 19 czerwca 2012 rok SOKIK wydat dwa wyroki, w ktérych uwzglednit odwotania PGE
GIEK S.A. Oddziat ZEDO oraz PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw zmieniajgc decyzje
Prezesa URE z 30 lipca 2010 roku w sprawie ustalenia wysoko$ci korekt rocznych kosztéw
osieroconych naleznych PGE GIiEK S.A. Oddziat ZEDO i PGE GIiEK S.A Oddziat Elektrocieptownia
Gorzéw za rok 2009. Wartos¢ przedmiotu sporu w przypadku PGE GIEK Oddziat ZEDO wynosita
92,9 min zt, w przypadku PGE GIiEK Oddziat Elektrocieptownia Gorzéw minus 7,7 min zt. Obydwa
wyroki nie sg prawomocne, Prezesowi URE przystuguje apelacja do Sgdu Apelacyjnego.

W dniu 31 lipca 2012 roku Prezes URE wydat decyzje dotyczgce ustalenia korekty rocznej kosztéw
osieroconych oraz korekty rocznej kosztéw powstatych w jednostkach opalanych gazem ziemnym
("Rekompensat KDT") za 2011 rok naleznych niektérym wytwércom z Grupy Kapitatowej PGE na
podstawie ustawy z dnia 29 czerwca 2007 roku o zasadach pokrywania kosztoéw powstatych
u wytwércow w zwigzku z przedterminowym rozwigzaniem umow diugoterminowych sprzedazy mocy
i energii elektrycznej. tgczna kwota korekt rocznych kosztéw osieroconych oraz kosztoéw powstatych
w jednostkach opalanych gazem ziemnym wynikajgcych z decyzji Prezesa URE za rok 2011 wynosi
minus 536,5 min zt.

Szczegotowy opis rekompensat KDT oraz ich wplyw na wyniki osiggniete przez Grupe PGE zostat
opisany w nocie nr 26.1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

37



/-'

PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. PGE

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2012 roku

6.6. Przyjecie Programu Poprawy Efektywnosci w Grupie PGE na lata 2012-2016

W dniu 10 stycznia 2012 roku Rada Nadzorcza PGE S.A. zatwierdzita Program Poprawy Efektywnosci
w Grupie PGE na lata 2012-2016 ("Program PE").

Catkowity oczekiwany powtarzalny efekt wprowadzonego Programu PE na skonsolidowany wynik
operacyjny (EBIT) Grupy Kapitatowej PGE wyniesie ok. 1,53 mld zt rocznie, poczawszy od roku 2016,
w poréwnaniu do roku 2010 (bedgcego bazg dla Programu PE).

Program realizowany bedzie w latach 2012-2016 i sktadat sie bedzie z dwoch elementéw: programu
ograniczenia kosztéw w Grupie PGE oraz wzrostu przychodéw z obecnie prowadzonej dziatalnosci.
Inicjatywy realizowane bedg stopniowo, poczawszy od 2012 roku i osiggng peiny efekt w roku 2016.

W poréwnaniu do roku 2010 inicjatywy kosztowe przyniosg ok. 987 min zt oszczedno$ci w roku 2016
oraz w latach kolejnych. Gtéwne inicjatywy zwigzane z ograniczeniem kosztéw to:

—  zwiekszenie efektywnosci struktur organizacyjnych;

— optymalizacja kosztéw remontéw i utrzymania;

— zwiekszenie efektywno$ci zarzadzania zuzyciem energii i ograniczanie strat sieciowych;
— centralizacja zakupow.

Inicjatywy przychodowe, w poréwnaniu do 2010 roku, przyniosg dodatkowe przychody w wysokosci
ok. 541 min zt w roku 2016 oraz w latach kolejnych. Gtdwne inicjatywy zwigzane ze zwiekszaniem
przychodow to:

—  zwiekszenie wspoitspalania biomasy;
— wzrost efektywnos$ci sprzedazy i jakosci obstugi klienta.

Koszty Programu PE zostang poniesione gtéwnie w latach 2012 i 2013. Od 2014 roku efekt
wprowadzanego Programu PE bedzie miat pozytywny wplyw na osiggane wyniki finansowe, osiggajgc
peten potencjat w 2016 roku.

6.7. Przyjecie strategii Grupy PGE na lata 2012-2035

W dniu 9 lutego 2012 roku Rada Nadzorcza PGE S.A. zatwierdzita ,Strategie Grupy Kapitatowej PGE
na lata 2012-2035" (,Strategia”). Zgodnie z przyjetym dokumentem, PGE bedzie konsekwentnie
budowa¢ wartos¢ ekonomiczng GK PGE dla akcjonariuszy w ramach nowoczesnego
i zdywersyfikowanego paliwowo portfela wytwdrczego, koncentracji na Kliencie, podnoszgc
efektywnos¢ i wprowadzajgc innowacje, majgc silng pozycje finansowg, a takze wykorzystujgc
potencjat oraz szanse rynkowe w kraju i za granica.

Opracowana strategia uwzglednia przede wszystkim wzrastajgcy w dtugim okresie popyt na energie
elektryczng powigzany ze wzrostem gospodarczym, postepujgcg liberalizacje rynku oraz znaczne
potencjalne korzysci wynikajgce z poprawy efektywnosci wykorzystania aktywéw Grupy PGE poprzez
wiasciwe zarzadzanie.

Kierunki rozwoju oraz cele strategiczne Grupy bedg okresowo aktualizowane w zwigzku

z dynamicznie zmieniajgcym sie otoczeniem rynkowym GK PGE, zmianami w legislacji krajowej oraz

unijnej.

6.8. Projekt budowy blokéw energetycznych w PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia
Opole. Zawarcie umowy znaczace;.

W dniu 15 lutego 2012 roku PGE Elektrownia Opole S.A. (obecne PGE GIiEK S.A. Oddziat
Elektrownia Opole) zawarta umowe ze spétkami Rafako S.A., Polimex-Mostostal S.A. oraz Mostostal
Warszawa S.A. ("Umowa"), tworzgcymi konsorcjum: Rafako S.A., Polimex-Mostostal S.A. oraz
Mostostal Warszawa S.A. (zwane dalej "Generalnym Wykonawcg"). Wartos¢ netto Umowy wynosi
9,4 mld zt, a wartos¢ brutto Umowy wynosi 11,6 mld zt. Przedmiotem Umowy jest budowa dwdch
blokéw energetycznych nr 5 i 6 o mocy 900 MW kazdy, na parametry nadkrytyczne, opalanych
weglem kamiennym w PGE Elektrowni Opole S.A. przez Generalnego Wykonawce. Przedmiot
Umowy realizowany bedzie w formule EPC (Engineering, Procurement, Construction — projektowanie,
dostawa, budowa, rozruch, przekazanie do eksploatacji, serwis w okresie gwarancyjnym). Zgodnie
z warunkami Umowy, Generalny Wykonawca zobowigzuje sie zrealizowa¢ zamoéwienie w terminie
54 miesiecy od wystawienia Polecenia Rozpoczecia Prac w odniesieniu do bloku 5 oraz w terminie
62 miesiecy od wystawienia Polecenia Rozpoczecia Prac w odniesieniu do bloku 6.
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Warunkiem wystawienia Polecenia Rozpoczecia Prac jest m.in. dostarczenie przez PGE GIEK S.A.
decyzji o pozwoleniu na budowe. Otrzymanie decyzji o pozwoleniu na budowe uzaleznione jest m.in.
od uzyskania pozytywnej decyzji o uwarunkowaniach srodowiskowych dla projektu. W dniach 2 i 14
lutego 2012 roku uprawomocnity sie pozwolenia na budowe blokéw 5 i 6 wydane odpowiednio przez
Wojewode i Staroste Opolskiego, jednakze w dniu 12 stycznia 2012 roku Wojewddzki Sad
Administracyjny w Warszawie, po rozpatrzeniu skargi Fundacji ClientEarth Poland na decyzje
Generalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska z dnia 16 sierpnia 2011 roku w sprawie ustalenia
uwarunkowan $rodowiskowych dla realizacji zadania, uchylit decyzje organdéw | i Il instanciji
(Regionalnego Dyrektora Ochrony Srodowiska w Opolu i GDOS w Warszawie) dotyczgce pozwolenia
srodowiskowego dla blokéw nr 5 i 6. W zwigzku z powyzszym w dniu 14 marca 2012 roku PGE GiEK
S.A. przestala do Naczelnego Sadu Administracyjnego (NSA) skarge kasacyjng na wyrok
Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie z dnia 12 stycznia 2012 roku. Spdika
przewiduje, iz rozpatrzenie powyzszej kwestii przez NSA nastgpi w Il kwartale 2012 roku.

6.9. Zmiany w skladzie Zarzadu PGE S.A.
W dniu 1 marca 2012 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o powotaniu:

—  Krzysztofa Kiliana w sktad Zarzadu VIl kadencji z dniem 5 marca 2012 roku i powierzeniu mu
petnienia funkcji Prezesa Zarzadu;

— Bogustawy Matuszewskiej w sktad Zarzadu VIII kadencji z dniem 5 marca 2012 roku
i powierzeniu jej petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 3 lipca 2012 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o odwotaniu ze sktadu Zarzadu
Pana Pawta Skowronskiego, Wiceprezesa Zarzadu ds. Operacyjnych.

W dniu 14 sierpnia 2012 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o powotaniu z dniem
1 pazdziernika 2012 roku Pana Pawla Smolenia na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu
ds. Operacyjnych.

6.10. Projekt budowy morskich farm wiatrowych

W dniu 16 kwietnia 2012 roku Minister Transportu, Budownictwa i Gospodarki Morskiej wydat decyzje
0 udzieleniu pozwolen w zakresie wznoszenia i wykorzystywania sztucznych wysp, konstrukcji
i urzgdzen w polskich obszarach morskich dla trzech lokalizacji budowy morskich farm wiatrowych,
o0 ktére wnioskowaty spotki celowe z GK PGE: EW Baltica-1 sp. z 0.0., EW Baltica-2 sp. z 0.0. oraz
EW Baltica-3 sp. z 0.0. W lipcu i sierpniu 2012 roku spétki dokonaty zaptaty pierwszych rat optaty
dodatkowej za zajecie wytgcznej strefy ekonomicznej w tagcznej wysokosci 49,7 min zt.

6.11. Projekt Elektrownia Putawy

W dniu 9 maja 2012 roku zostato podpisane przez PGE GIiEK S.A., Zaktady Azotowe ,Pufawy” S.A.
oraz spotke Melamina Il sp. z 0.0. (obecnie Elektrownia Putawy sp. z 0.0.) porozumienie w sprawie
dostawy ciepta uzytkowego z planowanej Elektrowni Putawy. Przedmiotem zawartego porozumienia
byto okreslenie warunkéw, na jakich Zaktady Azotowe ,Putawy” S.A. zobowigzujag sie zawrze¢ umowe
dostawy ciepta uzytkowego z przysziej Elektrowni Putawy, ktéra ma by¢ budowana i eksploatowana
przez spotke Elektrownia Putawy sp. z 0.0.

Kolejnym etapem realizacji projektu bylo zawarcie w dniu 18 czerwca 2012 roku umowy sprzedazy
udziatéw w spotce celowej Elektrownia Putawy sp. z 0.0. pomiedzy Zaktadami Azotowymi Putawy S.A.
a PGE GIiEK S.A. Na podstawie umowy PGE GIEK S.A. nabyta 50% udziatéw w spoétce Elektrownia
Putawy sp. z 0.0.

6.12. Rozpoczecie procesu inkorporacji spétek do PGE Energia Odnawialna S.A.

Zarzad PGE Energia Odnawialna S.A. w dniu 15 maja 2012 roku podjat uchwate, w ktorej
zadecydowat o rozpoczeciu procesu inkorporacji spétek Elektrownia Wiatrowa Gniewino sp. z 0.0.,
Elektrownia Wiatrowa Turdw sp. z o0.0. oraz Elektrownia Wiatrowa Resko sp. z 0.0. (spofki
przejmowane) do spotki PGE Energia Odnawialna S.A. (spotka przejmujgca) w trybie art. 492 § 1 pkt
1 Ksh w zwigzku z art. 515 i art. 516 Ksh, tj. przez przeniesienie catego majatku spoétek
przejmowanych na spétke przejmujgcg bez wydawania nowych akcji w zamian za udziaty spoétek
przejmowanych i z zachowaniem procedury uproszczonej okreslonej przepisami art. 516 Ksh. PGE
Energia Odnawialna S.A. przewiduje, ze proces inkorporacji zakonczy sie w Il kwartale 2012 roku.
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6.13. Rozwigzanie Umowy Prywatyzacyjnej spotki Energa S.A.

W dniu 29 wrzeénia 2010 roku Zarzad PGE S.A. zawart ze Skarbem Panstwa reprezentowanym przez
Ministra Skarbu Panstwa umowe sprzedazy akcji spdtki Energa S.A. z siedzibg w Gdansku.
Przedmiotem umowy byto nabycie 4.183.285.468 akcji Energa S.A., stanowigcych 84,19% jej kapitatu
zaktadowego za cene 7.529,9 min zh.

Przeprowadzenie transakcji wymagato dla swej skutecznosci uzyskania przez PGE S.A. zgody
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na koncentracje (warunek zawieszajacy).
W dniu 13 stycznia 2011 roku Prezes Urzedu wydat decyzje zakazujgcg dokonania przez PGE S.A.
zakupu akcji Energa S.A. W zwigzku z powyzszym w dniu 18 stycznia 2011 roku PGE S.A. zawarta ze
sprzedajgcym aneks do umowy. Na mocy aneksu okreslono czas trwania Umowy na 12 miesiecy od
daty jej zawarcia, przy czym Minister Skarbu Panstwa i PGE S.A. postanowili o zawieszeniu biegu
terminu obowigzywania umowy do czasu prawomocnego zakonczenia postepowania sgdowego
w przedmiocie odwotania od decyz;ji.

W dniu 28 stycznia 2011 roku do Sgdu Okregowego w Warszawie — Sadu Ochrony Konkurenc;ji
i Konsumentéw, za posrednictwem Prezesa Urzedu, ziozone zostato odwotanie PGE S.A. od wyzej
opisanej decyzji. W odwotaniu Spétka wniosta o zmiane decyzji w catosci i orzeczenie co do istoty
sprawy poprzez wydanie decyzji zezwalajgcej na koncentracje PGE S.A. i Energa S.A., ewentualnie
0 uchylenie decyzji.

W dniu 14 maja 2012 roku Sgd Okregowy w Warszawie — Sgd Ochrony Konkurencji i Konsumentow
wydat wyrok, w ktérym oddalit odwotanie PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. od decyzji Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia 13 stycznia 2011 roku zakazujgcej dokonania
koncentracji polegajgcej na przejeciu przez PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. kontroli nad
Energa S.A., stwierdzajgc, ze nie ma podstaw do jego uwzglednienia.

W dniu 5 czerwca 2012 roku Zarzgd PGE S.A. podjat decyzje o niesktadaniu apelacji. Niezlozenie
apelacji skutkuje uprawomocnieniem sie ww. wyroku Sgdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Tym
samym stata sie skuteczna Decyzja Prezesa UOKIiK zakazujgca koncentracji polegajgcej na zakupie
akcji Energa S.A. przez PGE S.A., a Umowa Prywatyzacyjna z dniem 12 czerwca 2012 roku ulegta
rozwigzaniu z przyczyn niezaleznych od jej stron (por. nota 26.6 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego).

6.14. Rejestracja przez sad umorzenia akcji wlasnych oraz zmiany wysokosci
i struktury kapitatu zakladowego PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

W dniu 23 czerwca 2012 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji obnizenia kapitatu zaktadowego
Spotki z kwoty 18.697.837.270 zt do 18.697.608.290 zt tj. o kwote 228.980 zt, w drodze umorzenia
22.898 akcji wkasnych o wartosci nominalnej 10 zt kazda (12.594 akcji serii C oraz 10.304 akcji serii
D), reprezentujgcych 22.898 gtoséw w Spoétce. Umorzenie nastgpito bez wynagrodzenia.

Po dokonaniu umorzenia akcji oraz rejestracji zmiany wysokosci i struktury kapitatlu zaktadowego
PGE, ogodlna liczba akcji i gtosow wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych akcji wynosi
1.869.760.829 a wysokos¢ kapitatu zaktadowego wynosi 18.697.608.290 zt.

Po rejestracji obnizenia kapitatlu zaktadowego struktura kapitatu zaktadowego przedstawia sie
nastepujgco:

— 1.470.576.500 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 10 zt kazda;
— 259.513.500 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 10 zt kazda;
— 73.228.888 akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 10 zt kazda;

— 66.441.941 akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 10 zt kazda.

6.15. Zawarcie umowy w sprawie poszukiwania i wydobycia weglowodoréw z tupkéw

W dniu 4 lipca 2012 roku PGE S.A. zawarta ramowg umowe w sprawie poszukiwania i wydobycia
weglowodoréow z tupkéw ("Umowa"). Stronami Umowy sg PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.,
Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A. ("PGNiG"), ENEA S.A., KGHM Polska Miedz S.A. oraz
TAURON Polska Energia S.A. (tacznie "Strony").

Przedmiotem wspotpracy Stron na podstawie Umowy bedzie poszukiwanie, rozpoznawanie
i wydobywanie weglowodoréw w utworach geologicznych objetych koncesjg na poszukiwanie
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i rozpoznawanie zt6z ropy naftowej i gazu ziemnego dotyczgcg obszaru Wejherowo, ktérg posiada
PGNIG ("Koncesja Wejherowo"). W ramach Koncesji Wejherowo $cista wspoétpraca dotyczy¢ bedzie
powierzchni okoto 160 km? ("Obszar Wspotpracy"). Umowa przewiduje ponadto preferencje dla Stron
w mozliwosci wspotpracy na pozostatym obszarze Koncesji Wejherowo (z wyjgtkiem sytuacji, gdy
PGNIG dokonuje samodzielnego poszukiwania, rozpoznawania lub wydobywania weglowodoréw oraz
z wyjatkiem obszaru, na ktérym PGNIG juz prowadzi prace poszukiwawcze w rejonie miejscowos$ci
Opalino i Lubocino).

Szacowane naktady na poszukiwanie, rozpoznawanie i wydobywanie w ramach pierwszych trzech
lokalizacji (padéw Kochanowo, Czestkowo i Tepcz) w ramach Obszaru Wspétpracy sg przewidziane
na kwote 1,72 mld zt. Szczegdétowe warunki wspoétpracy, w tym: szczegdétowy budzet i harmonogram
projektu, udzialy Stron w finansowaniu wydatkéw wynikajgcych z uzgodnionego budzetu, udziaty
w zyskach z projektu oraz zasady odpowiedzialnosci, w tym kary umowne, na wypadek niewykonania,
w szczegolnosci przez PGNIG, niektérych zobowigzan wynikajgcych z Umowy, zostang ustalone
przez Strony w ciggu czterech miesiecy od dnia zawarcia Umowy. W wypadku braku takich
szczegotowych uzgodnien Umowa moze zosta¢ wypowiedziana przez kazdg ze Stron. Jezeli w ciggu
trzech miesiecy po dokonaniu tych uzgodnien, Strony nie uzyskajg wszystkich wymaganych zgéd
korporacyjnych lub jezeli do 30 grudnia 2012 roku nie zostang uzyskane wymagane zgody na
dokonanie koncentracji, Umowa wygasnie.

6.16. Uruchomienie farmy wiatrowej Pelplin

Zgodnie z zapisami warunkowej umowy zakupu 100% udziatdw w spotce Pelplin sp. z o.0. od
hiszpanskiej firmy Gamesa Energia S.A.U. z dnia 25 maja 2011 roku, PGE Energia Odnawialna S.A.
w dniu 2 sierpnia 2012 roku, tj. po spetnieniu wszystkich warunkéw kontraktu, stata sie 100%
udziatowcem w spotce Pelplin Sp. z 0.0. Spdétka ta zrealizowata projekt inwestycyjny budowy farmy
wiatrowej o mocy 48 MW sktadajgcej sie z 24 turbin wiatrowych typu G90 firmy Gamesa o mocy 2 MW
kazda. Pelplin sp. z o0.0. uzyskata koncesje na wytwarzanie energii elektrycznej i farma wiatrowa
zostata formalnie przekazana do eksploatacji.

6.17. Pozar w PGE GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Turéw

W dniu 24 lipca 2012 roku na terenie Elektrowni Turéw wchodzacej w sklad PGE Gornictwo
i Energetyka Konwencjonalna S.A. doszlo wg obecnego stanu wiedzy do zaptonu pytu weglowego
i biomasy. W wyniku wybuchu wystagpit pozar, ktéry uszkodzit kilka przenosnikow tadmowych wegla.
Ponadto fala uderzeniowa uszkodzita $ciany lekkie budynku kottowni, czesciowo dach oraz obudowe
galerii skosnych naweglania. Uszkodzeniu ulegta takze znaczna ilo$¢ kabli sterowniczych i AKPIiA
(aparatury kontrolno-pomiarowej i automatyki) uktadu naweglania oraz czes¢ instalacji odpylajgcych
naweglania blokow 1 — 4. Podstawowe urzgdzenia wytworcze nie uleglty uszkodzeniu (por. nota
nr 26.5 skonsolidowanego sprawozdania finansowego).

7. Czynniki, ktéore w ocenie Spotki beda miaty wplyw na osiagniete przez
nig wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Zdaniem Zarzadu Spéiki, czynniki o ktérych mowa ponizej bedg oddziatywa¢ na wyniki Spotki oraz
Grupy w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu 2012 roku:

— wielkos¢ zapotrzebowania na energie elektryczng i ciepto;
—  ceny energii elektrycznej na rynku hurtowym i detalicznym,;
— ceny praw majgtkowych;

— dostepnos¢ i ceny paliw wykorzystywanych do produkcji energii elektrycznej oraz ciepta,
w szczegdlnosci ceny wegla kamiennego, gazu ziemnego oraz biomasy;

— dostepnosé transgranicznych mocy (zdolnosci) przesytowych;

—  przyrost mocy energetycznych w krajowym systemie elektroenergetycznym, w tym w obszarze
odnawialnych zrodet energii;

— dostepnosé i ceny uprawnien do emisji CO,;

— zmiana otoczenia makroekonomicznego Grupy, w tym w szczegdlnosci stép procentowych oraz
kurséw walutowych, ktérych warto§¢ ma wptyw na wycene wykazywanych przez Grupe aktywow
i zobowigzan;
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— zakonczenie procesu przydziatu bezptatnych uprawnien do emisji na lata 2013-2020 dla
wytworcow energii elektrycznej z GK PGE;

— decyzje Komisji Europejskiej w sprawie uzyskania finansowania w ramach Programu NER 300
w zakresie budowy instalacji CCS w Elektrowni Betchatow;

—  proces taryfowy na 2013 rok, w szczegdlnosci wysoko$¢ kosztow uznanych przez Prezesa URE
za uzasadnione oraz wysokos¢ uzasadnionego zwrotu z kapitatu, a takze termin zatwierdzenia

taryf;

— wyniki postepowania wyjasniajgcego toczgcego sie przed Prezesem URE w zakresie wydania
Swiadectw pochodzenia energii wytworzonej z biomasy dla niektérych oddziatéw z PGE GIiEK
S.A. (por. nota nr 26.4 skonsolidowanego sprawozdania finansowego);

— decyzje Prezesa URE w ramach realizacji Ustawy KDT oraz wynik rozstrzygniecia przez sad
sporéw pomiedzy Prezesem URE, a wytworcami z Grupy PGE uprawnionymi do otrzymywania
rekompensat w ramach Ustawy KDT dotyczgcych korekt rocznych kosztéw osieroconych za 2008
rok i korekt rocznych kosztow osieroconych i korekt rocznych kosztéw powstatych w jednostkach
opalanych gazem ziemnym za 2009, 2010 i 2011 rok (por. nota nr 26.1 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

— wynik postepowania przed Prezesem URE w sprawie wypetnienia tzw. obliga gietdowego za 2010
rok (por. nota nr 19.2 skonsolidowanego sprawozdania finansowego);

— rozstrzygniecie w zakresie decyzji srodowiskowej dla blokéw energetycznych nr 5 i 6 w PGE
GIiEK S.A. Oddziat Elektrownia Opole;

— nowelizacja Prawa energetycznego i innych ustaw;
— sezonowos¢ i warunki pogodowe;

— mozliwe odmienne rozstrzygniecie sporéw prawnych, podatkowych lub innych zobowigzan
warunkowych, z ktérych najbardziej istotne przedstawiono w nocie 19 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

8. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Zgodnie z oswiadczeniem Skarbu Panstwa, o ktérym Spétka informowata raportem biezgcym
7/2012 z dnia 1 marca 2012 roku jedynym akcjonariuszem posiadajgcym znaczny pakiet akcji jest
Skarb Panstwa, ktory posiada 1.157.124.546 akcji zwyktych Spétki o wartosci nominalnej 10 zt kazda
reprezentujgcych 61,89% kapitatlu zaktadowego Spotki oraz uprawniajgcych do wykonywania
1.157.124.546 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, stanowigcych 61,89% ogdlnej liczby gtoséw.

Tabela: Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Udziat w ogdinej

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gloséw liczbie gloséw na WZ
(szt.) (szt.) (%)

Skarb Panstwa 1.157.124.546 1.157.124.546 61,89%

Pozostali 712.636.283 712.636.283 38,11%

Razem 1.869.760.829 1.869.760.829 100,00%
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9. Zestawienie stanu posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez
osoby zarzadzajgce i nadzorujace Spoétke na dzien przekazania raportu
poétrocznego.

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu Spéiki, osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spotke na dzien
przekazania niniejszego raportu oraz na dzien publikacji skonsolidowanego raportu kwartalnego za
| kwartat 2012 roku posiadaty nastepujaca liczbe akg;ji:

Liczba akcji na dzien
publikacji raportu za

Liczba akcji na dzien

Zmiana liczby przekazania raportu

posiadanych akcji

Akcjonariusz | kwartat (tj. 14.05.2012r.) pétrocznego
(szt.) (szt.) (szt.)
Zarzad 0 bez zmian 0
Rada Nadzorcza 623 bez zmian 623
Grzegorz Krystek 350 bez zmian 350
Katarzyna Prus 273 bez zmian 273

Czlonkowie Zarzgdu Spotki oraz pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akciji.

10. Informacja dotyczacg emisji, wykupu i splaty nieudzialowych
i kapitalowych papieréw wartosciowych.

Informacje dotyczgce emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych

zostaty opisane w nocie nr 20 skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w punkcie

1.2. niniejszego sprawozdania.

11. Informacje o udzieleniu przez Spoétke lub przez jednostke od niej zalezng
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna
wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartosé¢ co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

W ramach Grupy w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2012 roku PGE S.A. oraz jednostki zalezne
nie udzielity poreczen kredytéw, gwarancji innemu podmiotowi lub jednostce zaleznej, gdzie wartosé
poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spotki.

12. Transakcje z podmiotami powigzanymi.

Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w nocie nr 23
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

13. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku PGE S.A. oraz jednostki od niej zalezne nie byly strong
w postepowaniach dotyczgcych zobowigzan lub wierzytelnosci, ktérych tgczna warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spdétki za wyjgtkiem wystgpienia przez spotki wytwoércze wehodzace
w sktad Grupy PGE z wnioskami o stwierdzenie nadptaty w podatku akcyzowym oraz zwrot podatku
wraz z odsetkami za lata 2006-2008 oraz pierwsze dwa miesigce 2009 roku. Laczna wysokosé
nadptaty podlegajacej zwrotowi na rzecz spotek z Grupy PGE moze wynie$¢ okoto 3,4 mid zi, przy
czym kwota ta nie zawiera odsetek (spotkom wytwdrczym nalezg sie odsetki od nadptaconego
podatku akcyzowego liczone od dnia uiszczenia nienaleznego podatku). Postepowanie to zostato
omowione w nocie nr 24.1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Istotne postepowania toczace sie przed sgdami, organami wtasciwymi dla postepowan arbitrazowych
oraz organami administracji publicznej zostaly omdwione w nocie nr 19 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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14. Oswiadczenia Zarzadu
14.1. Oswiadczenie w sprawie rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania finansowego

Wedle najlepszej wiedzy Zarzgdu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A., srédroczne skonsolidowane
i jednostkowe sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaly zgodnie
z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majgtkowa i finansowg PGE S.A. i Grupy Kapitatlowej PGE oraz jej wynik finansowy.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej PGE zawiera prawdziwy obraz rozwoju

i osiggniec¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

14.2. Oswiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego

Zarzad PGE Polska Grupa Energetyczna S.A. os$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, dokonujgcy przeglgdu $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujgcy tego przegladu spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z badania,
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Warszawa, 28 sierpnia 2012 roku

Podpisy Cztonkéw Zarzadu PGE Polska Grupa Energetyczna S.A.

Krzysztof Kilian Bogustawa Matuszewska

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
Wojciech Ostrowski Piotr Szymanek
Wiceprezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
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