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Energa

PODSUMOWANIE 2 KWARTALU 2014 ROKU:

Przychody Grupy ENERGA wyniosty ponad 2,5 mid zt, czyli o 317 mln zt mniej niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Wzrost przychodéw miat miejsce w Segmencie
Wytwarzanie (o 19 proc.) i Segmencie Dystrybucji (o 3 proc.), natomiast Segment Sprzedazy
wykazat spadek (o 22 proc.). Przychody ze sprzedazy Grupy w 1 pétroczu 2014 roku wyniosty
5,3 mld zt, co wobec tego samego okresu roku poprzedniego stanowi spadek o 503 min z, tj.
0 9 proc.

0 Grupa wypracowata zysk EBITDA w kwocie 638 min zt, nizszy o 12 min zi, tj. o 2 proc. r/r.

Udziat Segmentu Dystrybucji wynidst 61 proc., Segmentu Wytwarzania 29 proc., a Segmentu
Sprzedazy ok. 10 proc. Zysk netto uksztaltowat sie na poziomie 292 min zt i byt o 16 proc.
nizszy r/r.

9 Catkowita zainstalowana moc wytworcza Grupy ENERGA wyniosta 1,3 GW. Grupa wytworzyta

o

brutto 1,3 TWh energii elektrycznej: 62 proc. wytworzonej energii brutto pochodzito z wegla
kamiennego, 19 proc. z wody, 14 proc. z biomasy i 5 proc. z wiatru. Produkcja ciepta brutto
wyniosta 635,4 TJ. Spotka dystrybucyjna Grupy, ENERGA-OPERATOR SA, dostarczyta 5,1 TWh
energii elektrycznej do 2,9 min odbiorcow.

Segment Dystrybucji pomimo spadku WACC utrzymat EBITDA na poziomie poréwnywalnym do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Dzieki nizszym kosztom, wzrosta efektywnos$c
inwestycji Segmentu.

9 Spotki wytwdrcze w Grupie ENERGA wyprodukowaty o ok. 92 GWh (8 proc.) wiecej energii

elektrycznej niz w 2 kwartale 2013 roku. Poprawa nastgpita w elektrowni konwencjonalnej, co
w znacznym stopniu skompensowato nizszg produkcje elektrowni wodnych przeptywowych
z powodu gorszych warunkéw hydrologicznych w 2 kwartale br. Pozytywny wptyw na poziom
produkcji energii elektrycznej miata akwizycja farm wiatrowych w 2013 roku. Pod koniec
czerwca br. do eksploatacji oddany zostat blok biomasowy w Elektrocieptowni Elblgg o mocy
25 MWe i 30 MWt. Na koniec 2 kwartatu br. w Grupie zainstalowanych byto ponad 0,5 GW
w odnawialnych Zrédtach energii (OZE), z ktérych wyprodukowano 478 GWh energii
elektrycznej brutto.

@ Segment Sprzedazy pomimo nizszych przychoddw poprawit marze EBITDA. Wynik EBITDA byt

porownywalny z odpowiednim okresem roku poprzedniego, niezaleznie od negatywnego
wptywu kosztédw zwigzanych z petnieniem funkcji ,sprzedawcy z urzedu” oraz przywroceniem
obowigzku umarzania ,czerwonych” i ,z6ttych” praw majatkowych.

0 Na koniec 2 kwartatu br. poziom wskaznika SAIDI wyniost 54,2 min./odb. i byt wyzszy od

odpowiedniego okresu roku ubiegtego o 10 proc. Wzrost wskaznika SAIDI byt skutkiem
modernizacji stacji transformatorowych pod infrastrukture AMI. Warto$¢ wskaznika SAIFI
(0,80 przerwy) przewyzszyta poziom z 2 kwartatu 2013 roku o 8 proc.

Q W 2 kwartale 2014 roku naktady inwestycyjne Grupy wyniosty 224 min zt, z czego najwiekszy

udziat miaty wydatki Segmentu Dystrybucji w wysokosci 164 min zt.
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Przychody (min zi) EBITDA (min zi)

] - Przychdd na zatrudnionego ] - Marza EBITDA

w tys. zt (do zatrudnienia na
24%

koniec okresu)
1agy 2%

5 790 1115
|25%| [23%|

276 638 650

2 539 2 856

575

5 287

2 kw. 2014 2 kw. 2013 1 pét. 2014 1 pot. 2013 2 kw. 2014 2 kw. 2013 1 pét. 2014 1 poét. 2013

EBITDA w podziale na Segmenty (min zi) Zysk netto (min zt)

| - Marza zysku
1500 -
1281 11%
1300 - 9%
m 1115 606
1100 - Eu 522
12%
| o
700 { 638 650 347
2 292
- B B
300 A
100 A
(100) -12 -12 2 kw. 2014 2 kw. 2013 1 pét. 2014 1 pét. 2013

2 kw. 2014 2 kw. 2013 1 pét. 2014 1 po6t 2013

Dystrybucja =Wytwarzanie = Sprzedaz ™ Pozostate i korekty

Ponizsze tabele przedstawiajg wybrane skonsolidowane i jednostkowe dane finansowe za okresy
szedciu miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2014 roku i 30 czerwca 2013 roku, a w przypadku
danych bilansowych - na dzien 30 czerwca 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku.
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Wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy ENERGA

Przychody ze sprzedazy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Zysk brutto przed
opodatkowaniem

Zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Catkowite dochody

Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej

Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej

Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci finansowej

Zmiana netto stanu srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow

Zysk netto na akcje zwykty
i rozwodniony (w PLN/EUR na
akcje)

Liczba akcji zastosowana do

obliczania zysku na jedng akcje
(w tys.)

Aktywa trwate

Okres 6 m-cy zakonczony

30 czerwca
2013
2014 (niebadane,
(niebadane) przeksztatcone)

w tys. PLN

5 286 506 5 789 544

857 674 737 427

757 730 688 749

595 403 535 905

563 435 572 341

549 966 1 185 009

(523 742) (1093 132)

221 869 1234122

248 093 1 325999

1,45 1,30

414 067 414 067

Stan na dzien

30 czerwca 31 grudnia 2013
2014 (przeksztatcone)
(niebadane)

w tys. PLN

12 634 621

12 649 536

Okres 6 m-cy zakonczony

30 czerwca
2013
2014 (niebadane,
(niebadane) przeksztatcone)

w tys. EUR
1265 199 1 373 883
205 264 174 995
181 345 163 443
142 495 127 173
134 845 135 819
131 621 281 208
(125 345) (259 405)
53 099 292 862
59 375 314 665
0,35 0,31
414 067 414 067

Stan na dzien

30 czerwca 31 grudnia 2013
2014 (przeksztatcone)
(niebadane)

w tys. EUR

3036 512 3050 139
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Aktywa obrotowe

Aktywa razem

Zobowigzania diugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe

Kapitat wtasny

Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Kapitat podstawowy

Wartosc¢ ksiegowa na akcje
(w PLN/EUR na akcje)*

Liczba akcji zwyktych na koniec
okresu (w tys.)

4 848 497

17 483 118

7 372779

1912 152

8 198 187

8 173 920

4 521 613

19,74

414 067

4 435 020

17 084 556

6 520 014

2 516 247

8 048 295

8 034 479

4 521 613

19,40

4 968 805**

&
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1165 252 1 069 401
4201 764 4119 540
1771919 1572 148
459 553 606 734
1970 292 1940 658
1 964 460 1937 326
1 086 691 1 090 281
4,74 4,68

414 067 4 968 805**

* Wartos$¢ ksiegowa, czyli aktywa pomniejszone o zobowigzania, podzielone przez liczbe akcji.
**Dana dotyczy stanu sprzed scalenia akcji Spétki ENERGA SA. Aby zachowac poréwnywalnos¢ danych, liczac
wartosc¢ ksiegowa na akcje, brano jako podstawe liczbe akcji juz po scaleniu (tj. 414 067 tys.).

Wybrane jednostkowe dane finansowe ENERGA SA

Przychody ze sprzedazy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Zysk brutto przed
opodatkowaniem

Zysk netto

Catkowite dochody

Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej

Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej

Okres 6 m-cy zakonczony

30 czerwca 30 czerwca

e e, il e
w tys. PLN w tys. EUR

28 312 29 277 6776 6 948

(33 812) (40 830) (8 092) (9 689)

699 477 566 943 167 403 134 538

699 597 562 031 167 432 133 372

700 210 586 503 167 578 139 180

(45 628) (29 111) (10 920) (6 908)

219 695 (284 583) 52 579 (67 533)

Okres 6 m-cy zakonczony
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Srodki pieniezne netto
z dziatalnosci finansowej

Zmiana netto stanu srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw

Zysk netto na akcje zwykty

i rozwodniony (w PLN/EUR na
akcje)

Liczba akcji zwyktych
wyemitowanych zastosowana
do obliczania zysku na jedng
akcje

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa trwate zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedazy

Aktywa razem

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy

Wartoé¢ ksiegowa na akcje (w
PLN/EUR na akcje)

Liczba akcji zwyktych na koniec
okresu (w tys.)

225 555

399 622

1,69

414 067

Stan na dzien

30 czerwca 2014
(niebadane)

w tys.

10 948 608

1492 070

12 440 678

5750 868

343 649

6 346 161

4 521 613

15,33

414 067

688 433

374 739

1,36

414 067

31 grudnia 2013
(przeksztatcone)

PLN

10 465 281

1 099 806

11 565 087

4 988 638

516 431

6 060 018

4 521 613

14,64

4 968 805*

53981

95 640

0,40

414 067

&
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163 368
88 927

0,32

414 067

Stan na dzien

%0 ;éﬁ;wca 31 grudnia 2013

(niebadane) (przeksztatcone)
w tys. EUR

2 631 308 2 523 457

358 593 265 192

2 989 901 2 788 649

1382121 1202 893

82 590 124 525

1525190 1461 231

1 086 691 1 090 281

3,68 3,53

414 067 4 968 805

* Dana dotyczy stanu sprzed scalenia akcji Spétki ENERGA SA. Aby zachowac poréwnywalnosc¢ danych, liczac
wartos¢ ksiegowq na akcje, brano jako podstawe liczbe akcji juz po scaleniu (tj. 414 067 tys.).

Powyzsze dane finansowe za okresy zakonczone 30 czerwca 2014 roku oraz 30 czerwca 2013 roku

zostaty przeliczone na EUR wedtug nastepujacych zasad:

e poszczegblne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej - wediug s$redniego kursu EUR
ustalonego przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2014 roku - 4,1609, na dzien
31 grudnia 2013 roku - 4,1472.
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e poszczegdblne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania
z przeptywow pienieznych - wedtug kursu stanowigcego s$rednig arytmetyczng s$rednich
kursow EUR ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego miesigca
okresu obrotowego od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku - 4,1784, okresu od 1 stycznia
do 30 czerwca 2013 roku - 4,2140; okresu od 1 kwietnia do 30 czerwca 2014 - 4,1674,
okresu od 1 kwietnia do 30 czerwca 2013 - 4,2541.

e poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw - wedtug kursu stanowigcego
$rednig arytmetyczng $rednich kurséw EUR ustalonych przez Narodowy Bank Polski na
ostatni dzien kazdego miesigca okresu obrotowego od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku
- 4,1784, okresu od 1 stycznia do 30 czerwca 2013 roku - 4,2140; okresu od 1 kwietnia do
30 czerwca 2014 - 4,1674, okresu od 1 kwietnia do 30 czerwca 2013 - 4,2541
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1. Opis organizacji Grupy Kapitatlowej ENERGA

1.1. Struktura Grupy

Na dzien 30 czerwca 2014 roku w skifad Grupy Kapitatowej ENERGA (Grupa ENERGA, Grupa)
wchodzita jednostka dominujaca - spotka ENERGA SA (Spdtka, Emitent) i 40 spotek zaleznych.

Schemat Grupy Kapitatowej ENERGA na koniec 2 kwartatu br. nie ulegt zmianie wobec
poprzedniego okresu sprawozdawczego i przedstawiat sie nastepujaco:

Rys. 1: Struktura Grupy Kapitalowej ENERGA (w podziale na Segmenty dziatalnosci)

Dystrybucja Wytwarzanie
(ENERGA- (ENERGA
OPERATOR) Wytwarzanie)

Sprzedaz

(ENERGA-OBROT) Pozostate

Peiny sktad Grupy ENERGA na koniec okresu sprawozdawczego, powigzania organizacyjne i/ lub
kapitatowe oraz chronologiczna lista zmian formalnoprawnych zostaty zamieszczone w nocie nr 2.1
Skroconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ENERGA
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku.

Zgodnie z przyjetymi w Grupie ENERGA zasadami sporzadzania sprawozdania skonsolidowanego,
spotki bezposrednio i posrednio zalezne sg konsolidowane metodg petng, natomiast inwestycje
w jednostkach stowarzyszonych sg wyceniane metodg praw wtasnosci.

1.2. Model zarzadzania Grupa

Organizacja i zarzadzanie Grupg Kapitalowg ENERGA nie zmienito sie od dnia 17 grudnia 2013
roku, kiedy to zostata wprowadzona nowa wewnetrzna regulacja, tzw. tad Organizacyjny, ktéra
jednoznacznie przyporzadkowata odpowiedzialno$¢ za sprawnos¢ i efektywno$¢ dziatania oraz
wyniki finansowe poszczegdlnym Segmentom. ENERGA SA realizuje funkcje wytacznie
o charakterze strategicznym oraz kontrolnym.

1.3. Wazniejsze zmiany w organizacji oraz w zasadach zarzadzania Grupa
Kapitatowa

Realizujgc strategie rozwoju i optymalizacji struktury Grupy ENERGA w okresie 6 miesiecy,
zakonczonym 30 czerwca 2014 roku, miaty miejsce nastepujgce zmiany w jej organizacji:
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Rys. 2: Wazniejsze zmiany w organizacji i strukturze Grupy ENERGA w 1 péiroczu 2014

Podzial EPW Energia Olecko Sp. z 0.0. poprzez przeniesienie czesci
majatku jednostki tej spotki - EPW Energia Olecko Sp. z o.0. Oddziat

11 lutego 2014 roku w Ketrzynie, na spotke EPW 1 Sp. z 0.0. (posrednio zalezng od ENERGA SA).
W wyniku podziatu jedynym wspdlnikiem EPW Energia Olecko Sp. z o.o.
zostata PGE Polska Grupa Energetyczna SA, a tym samym spotka dzielona
przestata naleze¢ do Grupy Kapitatowej ENERGA.

Podziat EPW Energia Sp. z 0.0. poprzez przeniesienie dwdch czesci majatku
tej spotki, tj.
e jednostek: EPW Energia Sp. z o.0. Oddziat "Kisielice/Malbork" Wractawek
i EPW Energia Sp. z o0.0. Oddziat "Galicja" Orzechowce, na spotke PGE
28 lutego 2014 roku Energia Natury Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
jednostki EPW Energia Sp. z 0.0. Oddziat "Pipeline" Pruszcz Gdanski, na
spotke EPW Parsowek Sp. z 0.0. (posrednio zalezng od ENERGA SA).
W wyniku podziatu jedynym wspdlnikiem EPW Energia Sp. z 0.0. zostata
ENERGA Wytwarzanie Sp. z o.0.

Podwyzszenie kapitatu zakladowego ENERGA Wytwarzanie Sp. z o.0.
do kwoty 1 miliard 171 milionéw 382 tysiecy ztotych. Nowe udziaty

w podwyzszonym kapitale objeta ENERGA SA, wnoszac aport w postaci:
e 100% akcji spétki Elektrownia Ostroteka SA,

e 89,38% akcji spotki ENERGA Elektrownie Ostroteka SA,

e 100% udziatéw Ekologiczne Materiaty Grzewcze Sp. z o0.0.

18 marca 2014 roku

Polaczenie spotki ENERGA Invest SA (spotka przejmujaca) ze spotkami:
30 kwietnia 2014 roku EPW 1 Sp. z 0.0., EPW 2 Sp. z 0.0., EPW 3 Sp. z 0.0., EPW Parséwek Sp. z 0.0.
i AEGIR 5 Sp. z 0.0. (spotki przejmowane).

Zbycie przez ENERGA SA udzialow w spétce ZEP-MOT Sp. z 0.0., ktéra
15 maja 2014 roku byta jedynym wspoélnikiem ZEP-AUTO Sp. z 0.0. W efekcie tej transakcji obie
spotki przestaty naleze¢ do Grupy ENERGA.

Polaczenie spotki ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. (spétka przejmujaca)

2 LB LI 2 AL z EPW Energia Sp. z o.0.

3 czerwca 2014 roku Przeksztatcenie spotki ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. w spotke akcyjna.

Zmiany wewnatrz Grupy ENERGA przeprowadzone w 1 potroczu 2014 roku podyktowane byty
przede wszystkim:

e dalszym porzadkowaniem i uproszczeniem powigzan organizacyjnych i kapitatowych (w tym
takze po transakcji wspdlnego z Polska Grupa Energetyczng (PGE) przejecia farm
wiatrowych od dunskiej firmy DONG Energy A/S i hiszpanskiej Iberdrola w 2013 roku),

o zbycie poza Grupe podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ niezwigzang z podstawowq
dziatalnoscig Segmentéw.

Poza wymienionymi najwazniejszymi zmianami, w poszczegoélnych Segmentach miaty miejsce
uwzglednione ponizej dziatania.
W Segmencie Wytwarzanie:
e 8 stycznia 2014 roku zakonczono proces faczenia spotek przejmowanych: AEGIR 1
Sp. z 0.0., AEGIR 2 Sp. z 0.0. i AEGIR 3 Sp. z 0.0., ze sp6tkg AEGIR 4 Sp. z 0.0.

o 28 kwietnia 2014 roku nastgpita sprzedaz przez ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. udziatow
w jednostce stowarzyszonej Bio-Power Sp. z o0.0.
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e 9 maja 2014 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki
Ciepto Kaliskie Sp. z 0.0. 0 6 118 000 zt do kwoty 49 375 000 zt. Nowe udziaty objeta,
w zamian za wniesiony aport w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, ENERGA
Elektrocieptownia Kalisz SA. Planowane jest przeprowadzenie likwidacji tej spotki w zwigzku
z podjetg w dniu 1 lipca 2014 roku przez Walne Zgromadzenie Spoétki ENERGA
Elektrocieptownia Kalisz SA uchwatg o rozwigzaniu spoéfki.

e 3 czerwca 2014 roku wraz z rejestracjg w Krajowym Rejestrze Sgdowym zakonczony zostat
proces przeksztatcenia spdétki ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. w spdtke akcyjng. Znaczny
majatek spoétki, jej wysoki kapitat zaktadowy oraz skala i szeroki zakres prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej, jednoznacznie przemawiaty za zmiang formy prawnej.

W Segmencie Dystrybucji:

e 17 lutego 2014 roku spétka Zaktad Energetyczny Plock-Dystrybucja Zachdéd Sp. z o.o.
w likwidacji zostata wykreslona z Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego,
co zakonczyto proces jej likwidacji.

e 27 lutego 2014 roku ENERGA-OPERATOR SA zbyta wszystkie posiadane udziaty (tj. 100%)
w spotkach ENERGA-OPERATOR Produkcja Sp. z 0.0. i Przedsiebiorstwo Wielobranzowe
Energetyki ,ELEKTROINSTAL" Sp. z 0.0. na rzecz podmiotu spoza Grupy ENERGA.

e 16 kwietnia 2014 roku spdétka ENERGETYK Sp. z o.0. w likwidacji zostata wykreslona
z Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego i w ten sposdb zakonczyt sie
proces jej likwidacji.

Ponadto, ENERGA SA:

e 13 maja 2014 roku zbyta udziaty w jednostce stowarzyszonej SOEN Sp. z o0.0. Stato sie to
po spetnieniu warunku zawieszajacego, ktory byt przewidziany w warunkowej umowie
sprzedazy udziatdbw zawartej 1 kwietnia 2014 roku.

W rezultacie przeprowadzonych procesow taczenia spétek, sprzedazy i likwidacji (z uwzglednieniem
ww. zdarzen), do dnia publikacji niniejszego Raportu a w odniesieniu do stanu na koniec 2013
roku, liczba spotek zaleznych od Emitenta obnizyta sie z 56 do 40. Ze struktur Grupy ENERGA ubyto
16 spotek zaleznych i 2 spétki stowarzyszone.

Dodatkowo, w zakresie zmian kapitatowych Grupy ENERGA, w dniu 14 kwietnia 2014 roku odbyto
sie Walne Zgromadzenie spdtki ENERGA-OPERATOR SA, ktore podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spétki o kwote 135 min zt do kwoty 1 356 110 400 z,
przeznaczajac na ten cel s$rodki wiasne pochodzace z kapitatu zapasowego spoéitki, zasilonego
wypracowanym przez nig w 2013 roku zyskiem netto. Rejestracja podwyzszenia w Krajowym
Rejestrze Sqdowym (KRS) nastgpita 5 maja 2014 roku.

2. Dziatalnos¢ Grupy Kapitalowej ENERGA

2.1. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatlowej w podziale na Segmenty dzialalnosci

Grupa ENERGA na koniec 1 kwartatu 2014 roku byta trzecim operatorem systemu dystrybucyjnego
(OSD) w Polsce pod wzgledem wolumenu energii elektrycznej dostarczanej odbiorcom koncowym,
z czotowa pozycja na polskim rynku pod wzgledem udziatu dystrybucji energii elektrycznej
w EBITDA Grupy. Wsrdéd najwiekszych grup energetycznych w Polsce (PGE, TAURON, ENEA)
zajmowata rowniez wiodaca pozycje pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze
zrédet odnawialnych (OZE) w tacznym wolumenie wytworzonej energii elektrycznej. Grupa byta
trzecim sprzedawca energii elektrycznej w Polsce pod wzgledem wolumenu energii elektrycznej
sprzedawanej odbiorcom koncowym.
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Dziatalno$¢ Grupy ENERGA koncentruje sie w nastepujacych kluczowych Segmentach dziatalnosci:

Segment Wytwarzanie - Segment Dystrybucji — skupiajacy Segment Sprzedazy - na
obejmujacy przede wszystkim dziatalnos$¢ polegajaca na dystrybucji ktéry sktada sie gtéwnie
wytwarzanie energii elektrycznej ze  energii elektrycznej przez OSD - dziatalnos$¢ zwigzana z obrotem
zrédet odnawialnych i dziatalnos$¢ ENERGA-OPERATOR SA (Lider energiq elektryczng i obstuga
wytwdrcza w elektrowniach Segmentu), a takze dziatalnos$¢ klienta, prowadzong przez spétki
konwencjonalnych oraz bezposrednio zwigzang z dystrybucjg ENERGA-OBROT SA (Lider
elektrocieptowniach, a takze prowadzong przez inne spéiki z tego Segmentu) i ENERGA Obstuga
dystrybucje ciepta. Liderem Segmentu. i Sprzedaz Sp. z 0.0. oraz ustugi
Segmentu jest ENERGA oswietlenia ulicznego
Wytwarzanie SA. i drogowego $wiadczone przez

spotke ENERGA Oswietlenie

Sp. z 0.0. W sktad Segmentu
wchodzi rowniez spotka ENERGA
Innowacje Sp. z 0.0., ktérej
gtdwnym obszarem dziatalnosci
jest organizacja i zarzadzanie
rozwojem innowacyjnych
projektow energetycznych.

Dziatalnos¢ wspierajaca trzy podstawowe segmenty dziatalnosci w Grupie jest skonsolidowana
w ramach Segmentu Pozostate, zarzadzanego przez ENERGA SA, jako spotke holdingowa Grupy.
Spoétkami swiadczacymi ustugi wsparcia dla gtdwnych Segmentéw dziatalnosci sg m.in.: centrum
ustug wspdlnych $wiadczace obstuge ksiegowa, kadrowo-ptacowa i administracyjng oraz
zapewniajgce wsparcie teleinformatyczne.

Segment Dystrybucji energii elektrycznej jest kluczowy dla rentownosci operacyjnej Grupy.
Dystrybucja energii elektrycznej w Polsce jest dziatalnoscig regulowang, prowadzong w oparciu
o taryfy zatwierdzane przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (URE). Grupa jest naturalnym
monopolistg na terenie pétnocnej i srodkowej Polski, gdzie znajdujq sie jej aktywa dystrybucyjne,
za pomoca ktorych dostarcza energie elektryczng do 2,9 min klientéw. Na dzien 30 czerwca 2014
roku sie¢ dystrybucyjna sktadata sie z linii energetycznych o tacznej dtugosci ponad 191 tys. km
i obejmowata swoim zasiegiem obszar blisko 77 tys. km?2, co stanowito ok. 25% powierzchni kraju.

Na Segment Wytwarzania sktadaja sie: elektrownia systemowa, elektrownie wodne, farmy
wiatrowe i elektrocieptownie (kogeneracja lub CHP). Catkowita zainstalowana moc wytworcza
w elektrowniach Grupy wynosita na koniec czerwca 2014 roku ok. 1,3 GW.

W 2 kwartale 2014 roku Grupa wytworzyta brutto 1,3 TWh energii elektrycznej, a w catym
1 potroczu 2,5 TWh. Zainstalowana w elektrowniach Grupy moc jest generowana w zréznicowanych
zrodtach energii, takich jak: wegiel kamienny, woda, wiatr i biomasa. W 2 kwartale 2014 roku 62%
wytworzonej przez Grupe energii brutto pochodzito z wegla kamiennego, 19% z wody, 14%
z biomasy i 5% z wiatru. W 1 pdtroczu 2014 roku 61% wytworzonej przez Grupe energii brutto
pochodzito z wegla kamiennego, 20% z wody, 12% z biomasy i 7% z wiatru.

Rys. 3: Struktura Segmentu Wytwarzanie wg zrédet energii

Wvtwarzanie

Ll
Ll
0

Elektrownia Pozostate
systemowa (w tym CHP)

Wiatrowe
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Grupa ENERGA zajmuje wiodgaca pozycje pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej
ze zrodet odnawialnych w energii wytworzonej ogdtem sposrod gtdownych grup energetycznych
dziatajacych na polskim rynku, a zawdziecza to gtéwnie produkcji energii w hydroelektrowniach.
Zielona energia powstaje w 46 elektrowniach wodnych, 3 farmach wiatrowych oraz w instalacjach
spalajacych biomase (w tym gtdwnie w spdétce ENERGA Elektrownie Ostroteka SA). Na koniec
czerwca 2014 roku w Grupie zainstalowanych byto ponad 0,5 GW w odnawialnych zZrddtach energii,
z ktorych Grupa wyprodukowata w 2 kwartale 2014 roku 478 GWh, a w catym 1 pdtroczu 960 GWh
energii elektrycznej brutto.

Segment Sprzedazy sprzedaje energie elektryczng do wszystkich segmentow klientow,
od przemystu poprzez duzy, $redni i maty biznes, na gospodarstwach domowych konczac.
Najwiekszy wolumenowo udziat stanowig klienci przemystowi, a najliczniejszg grupg odbiorcow sg
gospodarstwa domowe. Na koniec 1 pdtrocza 2014 roku Grupa ENERGA obstugiwata 2,9 min
odbiorcow, z czego ponad 2,6 min stanowili klienci taryfy G.

W Segmencie Sprzedazy za procesy obstugi, ptatnosci, fakturowania i windykacji klientow
wszystkich segmentéw rynku odpowiedzialna jest spotka ENERGA Obstuga i Sprzedaz (EOIS).
W 1 pétroczu 2014 roku konsekwentnie kontynuowane byly dziatania zmierzajagce do poprawy
jakosci ustug przy jednoczesnej optymalizacji kosztéw operacyjnych. Celem dziatan prowadzonych
w obszarze kanatdw kontaktu i sprzedazy byto uzyskanie ich zrownowazonej struktury i optymalnej
efektywnosci, z jednoczesnym zapewnieniem oczekiwanego poziomu satysfakcji klienta. Projekty
prowadzone w tym obszarze zaktadajg budowe nowych kanatéw i migracje kontaktow z kanatow
tradycyjnych Biur Obstugi Klienta (BOK) do kanatow alternatywnych (eBOK, tBOK).

Do dnia 30 czerwca 2014 roku:

e otwarto 9 Punktéw Partnerskich, prowadzonych i zarzadzanych przez agentéw
zewnetrznych,

e przeksztatcono 9 Biur Obstugi Klienta w profesjonalne Salony Sprzedazy (zlokalizowane
na terenie OSD ENERGA-OPERATOR),

e rozpoczeto uruchamianie Punktow Sprzedazy ENERGA w wybranych miastach na terenie
kraju,

e zamknieto 14 Biur Obstugi Klienta.

W obszarze obstugi klienta prowadzone sa m.in. nastepujace projekty:

e strategiczny - ,Wdrozenie Systemu Obstugi Sprzedazy w Segmencie Sprzedazy”,
polegajacy na wprowadzeniu jednego srodowiska informatycznego do obstugi klientéw i ich
rozliczania (CRM i Billing). Jednym z celéw projektu jest poprawa satysfakcji klientow
Grupy ENERGA poprzez usprawnienie procesu rozliczania produktéw i ustug. Projekt
pozwoli takze na obnizenie kosztéw obstugi klienta;

e W obszarze elektronicznego BOK (eBOK 2013 — majacy na celu zoptymalizowanie dziatania
serwisu eBOK oraz eBOK 2014 - dazacy do wdrozenia nowych funkcjonalnosci do serwisu,
np. Live Chat), ktére rozbudowujg infrastrukture ifunkcjonalnosci, a tym samym
poprawiajg efektywnos¢ istniejgcego kanatu internetowego kontaktu z klientem;

o skoncentrowane na rozbudowie i wzroscie efektywnosci kanatu telefonicznej obstugi klienta
(rozwdj i optymalizacja Contact Center)

e ,Badanie Tajemniczy Klient”, gdzie prowadzone sg wywiady w formule tajemniczego
klienta we wszystkich kanatach obstugi i kontaktu oraz w wyniku realizacji projektu
»~System NPS”, ktory wdraza system zarzadzania relacjami z klientem w oparciu o poziom
lojalnosci mierzony wskaznikiem NPS oraz o wartos¢ klienta dla Segmentu Sprzedazy.

e ,Wdrozenie Modelu Rozwoju Kanatdw Kontaktu do roku 2016”, ktérego realizacja odbywa
sie na podstawie opracowanej koncepcji funkcjonowania obszaru obstugi w Segmencie oraz
sposobu jego opomiarowania.
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Energa
2.2. Kluczowe dane operacyjne Grupy
2.2.1 Segment Dystrybucji
Dystrybucja energii elektrycznej wg grup taryfowych
Dystrybucja energii . . . .
selancneiwoorup  Soly  Goi5  zmena UGN S8 Sy zmens (UGE
Grupa taryfowa A (WN) 1037 1021 16 2% 1997 1 867 130 7%
Grupa taryfowa B (SN) 1738 1719 19 1% 3 505 3 339 166 5%
Grupa taryfowa C (nN) 981 1037 -56 -5% 2107 2 096 11 1%
Grupa taryfowa G (nN) 1314 1373 -59 -4% 2718 2821 -103 -4%
Razem 5 070 5150 -80 -2% 10327 10123 204 2%

* Sprzedaz zafakturowana.

W 2 kwartale 2014 roku wolumen dostarczonej energii elektrycznej byt nizszy w stosunku do
analogicznego okresu sprzed roku srednio o ok. 2%. Odnotowano natomiast wzrost przecietnej
stawki dystrybucyjnej w analizowanym okresie o ok. 5%. W 1 potroczu 2014 roku wolumen
dostarczonej energii byt wyzszy w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 2%.

Wskazniki SAIDI i SAIFI

SAIDI SAIFI
nieplanowane nieplanowane
planowane Razem planowane Razem
z katastrofalnymi z katastrofalnymi
Liczba minut na odbiorce we wskazanym okresie Zaktdcenia na odbiorce we wskazanym okresie
2 kw. 2014 38,6 15,6 54,2 0,69 0,11 0,80
2 kw. 2013 37,1 12,3 49,4 0,66 0,08 0,74
Zmiana 1,5 3,3 4,8 0,03 0,03 0,06
Zmiana (%) 4% 27% 10% 5% 34% 8%
1 pot. 2014 123,8 36,4 160,3 1,60 0,22 1,82
1 pét. 2013 63,4 25,6 89,1 1,12 0,16 1,28
Zmiana 60,4 10,8 71,2 0,48 0,06 0,54
Zmiana (%) 95% 42% 80% 43% 37% 42%

Grupa ENERGA w 2 kwartale 2014 roku osiggneta poziom wskaznika SAIDI 54,2 min./odb., 0 10%
wyzszy od analogicznego okresu roku ubiegtego. Wzrost wskaznika SAIDI  wynika
z przeprowadzonych modernizacji stacji transformatorowych pod infrastrukture AMI. Wartos¢
wskaznika SAIFI (0,80 przerwy) byta wyzsza od 2 kwartatu 2013 roku o 8%. W 1 pdtroczu 2014
roku poziom wskaznika SAIDI wyniost 160,3 min./odb. i byt o0 80% wyzszy od analogicznego
okresu roku ubiegtego. Warto$¢ wskaznika SAIFI (1,82 przerwy) byla wyzsza od 1 pdtrocza 2013
roku 0 42%.
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Energa
2.2.2 Segment Sprzedazy
Sprzedaz energii elektrycznej przez Segment Sprzedazy
Sprzedaz energii elektrycznej przez 2 kw. 2 kw. Zmiana Zmiana 1 pét. 1 pét. Zmiana Zmiana
Segment Sprzedazy (GWh)* 2014 2013 (%) 2014 2013 (%)
Sprzedaz energii detalicznej 3 847 4 593 -746 -16% 8 127 9324 -1196 -13%
pprzedaz energil na rynku 2187 2935 -748 -25% 4877 5934 -1057 -18%
urtowym, w tym:
Sprzedaz energii na rynek -4 109 -113  -103% 209 467  -257  -55%
bilansujgcy
Sprzedaz energii na pokrycie strat B 0 o
sieciowych do ENERGA-OPERATOR 20 250 30 12% z 700 22 3%
Sprzedaz energii do klientow 3 59 56 -94% 23 141 118 -84%
zagranicznych
Pozostata sprzedaz hurtowa 1967 2517 -550 -22% 3924 4627 -704 -15%
Sprzedaz energii razem 6 034 7 528 -1494 -20% 13 004 15 258 -2 254 -15%
* Nie uwzglednia sprzedazy energii elektrycznej przez wytwdrcow.
W 2 kwartale 2014 roku wolumen energii elektrycznej sprzedanej odbiorcom korncowym ulegt
zmniejszeniu o ok. 16% (-0,7 TWh) w pordownaniu do 2 kwartatu 2013 roku. Spadek dotyczyt
wszystkich grup taryfowych, ale najistotniejsze wolumenowo odchylenie wystgpito w ramach grup
taryfowych A i B. Wynika to gtdwnie ze zmiany strategii sprzedazy i nieprzedtuzania nierentownych
umow (w grupach taryfowych A i B). W ujeciu wolumenowym sprzedaz gospodarstwom domowym
(taryfa G) w 2 kwartale 2014 roku stanowita 35% sprzedazy zafakturowanej do odbiorcéw
koicowych spotki ENERGA-OBROT (28% w analogicznym okresie roku poprzedniego).
W analizowanym okresie spadek sprzedazy energii odnotowano réwniez na rynku hurtowym
(ok. 25%). Obroét energig elektryczng na rynku hurtowym w duzej mierze ma na celu optymalizacje
$redniej ceny zakupu energii pod jej sprzedaz na rynku detalicznym.
2.2.3 Segment Wytwarzanie
Produkcja energii elektrycznej brutto w Grupie ENERGA
Produkcja energii elektrycznej 2 kw. 2 kw. Zmiana Zmiana 1 pét. 1 pot. Zmiana Zmiana
brutto (GWh) 2014 2013 (W %) 2014 2013 (W %)
Elektrownie - wegiel kamienny 773,7 647,2 126,5 20% 1481,8 1430,0 51,8 4%
E!e"tro""”ie - Wspoispalanie 176,0  154,3 21,7 14%  317,2  322,4 5,2 2%
iomasy
E'ekFrOC‘ep"OW”ie - wegiel 27,0 29,1 2,2 7% 73,6 82,0 8,4  -10%
amienny
Elektrocieptownie - biomasa = - - - 0,1 0,1 - -
Elektrownie - woda 238,2 356,2  -118,0 -33% 475,4 639,6  -164,2 -26%
Elektrownia szczytowo-pompowa 5,2 4,7 0,5 11% 20,8 8,2 12,6 154%
Elektrownie - wiatr 63,9 - 63,9 - 167,3 - 167,3 -
Produkcja energii razem 1284,0 1191,6 92,4 8% 2536,2 2482,3 54,0 2%
w tym z OZE 478,1 510,5 -32,4 -6% 960,0 962,0 -2,0 -
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Spotki wytwdrcze w Grupie ENERGA wyprodukowaty o ok. 92 GWh (8%) wiecej energii elektrycznej
w ciggu 2 kwartatu 2014 roku niz w tym samym okresie 2013 roku. Wzrost produkcji odnotowata
elektrownia systemowa (148 GWh), co w duzej mierze skompensowato spadek produkcji
w elektrowniach wodnych przeptywowych (-118 GWh; przede wszystkim na skutek gorszych
warunkéw hydrologicznych w 2 kwartale 2014 roku). Pozytywny wptyw na poziom produkcji energii
elektrycznej w 2 kwartale 2014 roku wobec analogicznego okresu 2013 roku miata akwizycja farm
wiatrowych, ktéra przyczynita sie do dodatkowej produkcji 64 GWh energii elektrycznej
w omawianym okresie sprawozdawczym (rok wczesniej produkcja farm wiatrowych bedacych
wowczas poza kontrolg Grupy ENERGA, wynosita 61 GWh).

Produkcja ciepta

Produkcja ciepta brutto (T3J) zzcl)(m 22(|)(¥V3 Zmiana Z(quig/:; 125;’:1 126)?; Zmiana
ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0. 357,6 394,5 -36,9 -9% 1261,1 1461,6 -200,5
ENERGA Elektrownie Ostroteka SA 277,8 246,9 30,9 13% 832,0 865,8 -33,8
Produkcja ciepta brutto razem 635,4 641,5 -6,1 -1% 2093,1 2327,4 -234,3

W 2 kwartale 2014 roku wystapit niewielki spadek produkcji ciepta o ok. 6 T] (1%), wobec
analogicznego okresu roku poprzedniego.

Wolumen i koszt* zuzycia kluczowych paliw

Zuzycie paliw 22(;(& 220|(1N3 Zmiana Zrzﬁoi/?;a 128;)1 12(')3% Zmiana

Wegiel kamienny

Tlog¢ [tys. ton] 381,3 329,2 52,1 16% 783,5 775,1 8,4

Koszt [mIn zi] 97,3 100,9 -3,6 -4% 203,4 237,0 -33,6
Biomasa

Ilo$¢ [tys. ton] 114,8 119,8 -5,0 -4% 208,6 229,2 -20,6

Koszt [min zH 44,9 50,0 -5,1 -10% 81,5 98,7 -17,2
Zuzycie paliw razem 142,2  150,9 -8,7 6%  284,9 3357 -50,8

(min zt)

* tgcznie z kosztem transportu.

W 2 kwartale 2014 roku wytwdrcy z Grupy ENERGA zuzyli o ok. 52 tys. ton (16%) wiecej wegla
kamiennego niz rok wczesniej. Miato to zwigzek ze wzrostem produkcji energii elektrycznej z wegla
kamiennego o 18%. Zuzycie biomasy w analizowanym okresie spadto o ok. 5 tys. ton (4%)
w wyniku ograniczenia produkcji energii cieplnej z biomasy w Elektrocieptowni Ostroteka A, ktéra
od 2014 roku jest na etapie wygaszania. Czesciowo zostato to skompensowane wyzszg produkcjg
energii elektrycznej z biomasy w Elektrowni Ostroteka B. Zmianom wolumendéw zuzycia
poszczegdlnych surowcéw towarzyszyty obnizki $redniego kosztu zuzycia poszczegdlnych paliw
(0 17% dla wegla i 6% w przypadku biomasy), co przetozyto sie na redukcje kosztu zuzycia obu
paliw odpowiednio 04% i 10%. W 2 kwartale koszt zuzycia kluczowych paliw byt
nizszy o ok. 9 min zt (6%) niz w analogicznym okresie 2013 roku.
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2.3. Realizacja programu inwestycyjnego

Rys. 4: Nakiady inwestycyjne poniesione w 1 pétroczu 2014 i 2013 roku
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= Dystrybucja B Pozostate i korekty B Wytwarzanie B Sprzedaz

W 1 potroczu 2014 roku podmioty wchodzace w sktad Grupy ENERGA poniosty naktady
inwestycyjne w wysokosci 419 min zt, z czego najwiekszy udziat miaty wydatki Segmentu
Dystrybucji w wysokosci 318 min zt.
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W 1 pdtroczu 2014 roku inwestycje przeprowadzone przez Grupe ENERGA obejmowaty:
Projekt rozbudowy Budowa bloku biomasowego Ucieptownienie blokow
i modernizacji sieci w  Elektrocieptowni Elblag (EC energetycznych Elektrowni
dystrybucyjnej, ~w  tym Elblag) o mocy 25 MWe i 30 MWt. Ostroteka ~ B.  Inwestycja
wdrazanie elementdw  sieci 1 lipca 2014 roku jednostka zostata znajduje  si¢ na  etapie
inteligentnej Smart Grid. oddana do eksploataciji. budowy. Rozpoczecie

eksploatacji nowego Zzrddia
ciepta jest planowane na
sezon grzewczy 2014/2015.

Budowa instalacji redukcji Budowa farmy wiatrowej o mocy ok. Budowa farmy  wiatrowej
emisji NOx w Elektrowni 26 MW w miejscowoséci Parsowek. o mocy ok. 20 MWe
Ostroteka B. Trwa procedura Obecnie trwajaq prace zwigzane W miejscowosci Myslino.
przetargowa na wybér z przygotowaniem inwestycji do Obecnie trwajg prace przy
generalnego wykonawcy realizacji: ogtoszono przetargi na budowie fundamentéw pod
i generalnego projektanta. wyboér dostawcy turbin wiatrowych turbiny wiatrowe.
i wykonawcy robot budowlanych. Rozpoczecie eksploatacji
Zakonczenie projektu planowane przewiduje sie w 2015 roku.

jest na 2015 rok.

Budowa elektrowni Przygotowanie projektu budowy

) _ ) ) Budowa elektrowni
fotowoltaicznej w Czernikowie elektrowni gazowo-parowej fotowoltaicznej w  Gdarisku
o0 mocy ok. 4 MWe. Przetarg w  Grudzigdzu o mocy ok. 500 o mocy ok. 2 MWe. Obecnie
na wybdr generalnego MWe. Inwestycja znajduje sie na trwaja  prace  budowlane.
wykonawcy zostat etapie przetargu na wybor Oddanie elektrowni do
rozstrzygniety. generalnego wykonawcy. Decyzja eksploatacji ma  nastapi¢
Przedsiewziecie realizowane o przejsciu do fazy budowy jest W 2014 roku.
jest w ramach projektu Smart uzalezniona od zaistnienia
Torun. wymaganych przestanek

ekonomicznych.

Przygotowanie  projektu  budowy  elektrowni Przygotowanie projektu budowy bloku gazowo-
gazowo-parowej w Gdansku o mocy ok. 500 MWe. parowego w EC Elblag o mocy ok. 115 MWe i 83
Inwestycja znajduje sie na etapie opracowania MWt. Jednostka ta ma zastgpi¢ wytaczane
dokumentacji  projektowej oraz  uzyskiwania z eksploatacji  jednostki opalane  weglem
niezbednych pozwolen i decyzji. kamiennym. Generalny projektant zakonczyt prace

nad projektem wstepnym i raportem

$Srodowiskowym. Zostat ztozony whniosek

o wydanie decyzji Srodowiskowej.

3. Czynniki i zdarzenia majace wpltyw na osiagniete wyniki
finansowe

3.1. Sytuacja makroekonomiczna

Sytuacja makroekonomiczna Polski jest jednym z elementéw, ktdére wptywajq na osigqgane przez
Grupe ENERGA wyniki finansowe. W 1 kwartale br. wzrost gospodarczy w Polsce przyspieszyt do
3,4% w ujeciu rocznym, co byto przede wszystkim zwigzane ze wzrostem popytu krajowego.

W 2 kwartale 2014 roku respondenci badania, przeprowadzonego przez Narodowy Bank Polski
(NBP), nt. kondycji sektora przedsiebiorstw, ze szczegélnym uwzglednieniem stanu koniunktury
w 2 kwartale oraz prognoz na 3 kwartat br., ocenili swojg kondycje lepiej, niz w poprzednim
kwartale, zauwazajac poprawe sytuacji gospodarczej kraju. W ich ocenie, szybszemu wzrostowi
powinna sprzyja¢ wyzsza aktywnos¢ inwestycyjna i relatywnie wysoka rentownos¢ firm, zwtaszcza
sprzedajacych na rynkach zagranicznych.
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Ozywieniu aktywnosci gospodarczej towarzyszyta stopniowa poprawa sytuacji na rynku pracy.
Stopa bezrobocia rejestrowanego w maju br. wyniosta 12,5% i spadta w ujeciu rocznym o 8,7%.
Przecietne zatrudnienie w sektorze przedsiebiorstw w pierwszych szesciu miesigcach wzrosto
0 0,4% wobec analogicznego okresu 2013 roku. Réwniez przeciethe wynagrodzenie brutto
w sektorze przedsiebiorstw zanotowato wzrost o 4,1%.

Opublikowany za miesigc czerwiec br. indeks PMI, dotyczacy polskiego sektora przemystowego,
wskazuje jednak, ze w 2 kwartale w krajowym przemysle pojawity sie symptomy stagnacji, bowiem
jego wartos$¢ czwarty miesigc z rzedu zmalata - tym razem o 0,5 pkt. do poziomu 50,3 pkt. Wedtug
szacunkoéw Instytutu Badan nad Gospodarka Rynkowg (IBnGR) tempo wzrostu PKB w 2 kwartale
2014 roku wyniosto 3,4% r/r, czyli tyle samo, co w pierwszych trzech miesigcach roku.

Rys. 5: Zmiana krajowego PKB w ujeciu rocznym i warto$¢ indeksu PMI dla sektora przemystowego
w latach 2012-2014
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS i Markit Economics.

Réwniez presja inflacyjna pozostata staba w 2 kwartale br. W czerwcu wskaznik cen towardw
i ustug konsumpcyjnych w Polsce wynidst 0,3% r/r, co byto skutkiem spadajacych cen odziezy
i obuwia, zywnosci oraz cen nosénikéw energii. Jak prognozuje NBP, w roku biezacym Srednia
dynamika cen energii bedzie nadal ujemna i wyniesie -0,4%. Jako przyczyny takiego stanu rzeczy
NBP wskazuje: zmiane taryf w ubiegtym i biezgcym roku dla energii elektrycznej i gazu ziemnego
dla gospodarstw domowych oraz obnizenie sie cen ropy naftowej na rynkach $wiatowych. Wzrost
cen energii ograniczaja réwniez utrzymujace sie obecnie na bardzo niskim poziomie ceny
uprawnien do emisji CO,.

Prognozy na kolejne miesigce tego roku i na rok 2015 sg pozytywne, a lepsza sytuacja na rynku
pracy, zwiekszenie akcji kredytowej i inwestycji w pierwszych miesigcach br. wskazujg, ze
odnotowane ostabienie nie powinno sie pogtebia¢. Zgodnie z ,Projekcjq inflacji i PKB”, opracowang,
przez NBP, popyt krajowy ma nadal rosng¢, przy czym w $rednim i dtuzszym horyzoncie tempo
tego procesu wyhamuje, m.in. ze wzgledu na oczekiwany spadek transferéw kapitatowych wskutek
rozliczenia perspektywy finansowej UE na lata 2007-2013. Scenariusz przewiduje na 2014 rok
wzrost gospodarczy rzedu 3,3%, z jego stabilizacja w dwdch kolejnych latach na poziomie 3,6%.
Przyspieszaniu wzrostu PKB w Polsce sprzyja¢ ma stopniowa poprawa koniunktury w strefie euro.
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Rys. 6. Roczna dynamika PKB i popytu krajowego w Polsce wedtug kwartatéw w latach 2012-2014
wraz z prognozg na kolejne kwartaty roku
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS i prognozy IBnGR.

Wsrod gtdwnych odbiorcow zagranicznych Polski we wszystkich krajach w 2 kwartale nastgpit
wzrost sredniego wskaznika ESI (ang. Economic Sentiment Indicator) wobec $redniej za 1 kwartat,
chociaz w Niemczech i we Francji, podobnie jak i w Polsce, wskaznik ten wyraznie stabilizuje sie
w ostatnim okresie. Realny PKB strefy euro w 1 kwartale br. wzrést o 0,9% w ujeciu rocznym.
Najnowsze wyniki badan ankietowych przeprowadzonych przez Europejski Bank Centralny (EBC)
wskazujg na umiarkowany wzrost réwniez w 2 kwartale. Podobna ocena wynika z projekcji
makroekonomicznych ekspertéow Eurosystemu dla strefy euro z czerwca 2014 roku, w ktérych
przewiduje sie wzrost realnego PKB w ujeciu rocznym o 1,0% w 2014, 1,7% w 2015 i 1,8% w
2016 roku.

Na $ciezce stopniowego ozywienia utrzymuje sie takze gospodarka $wiatowa, mimo ze tempo
wzrostu w 1 kwartale zmniejszyto sie nieznacznie w wyniku wystgpienia czynnikdw przejsciowych,
ktore wptyw miaty gtéwnie na gospodarke Standéw Zjednoczonych i Chin. Poniewaz niekorzystny
wptyw tych czynnikéw stopniowo ustepuje, aktywnos$¢ gospodarcza na $wiecie w nadchodzacym
okresie powinna przyspieszy¢, do czego wktad swoj wniosa gospodarki zaréwno rozwiniete, jak
i wschodzace. Wedtug EBC dynamika realnego PKB na $wiecie (z wytaczeniem strefy euro) ma
stopniowo rosna¢ z 3,6% w 2014 do 4,0% w 2015i4,1% w 2016 roku.

3.2. Sytuacja na rynku elektroenergetycznym

Krajowa produkcja energii elektrycznej

Produkcja energii elektrycznej w Polsce wedtug danych publikowanych przez Polskie Sieci
Energetyczne (PSE) po 1 pdtroczu 2014 roku byta na duzo nizszym poziomie niz w analogicznym
okresie roku ubiegtego (o0 4,7%). Najwiekszy spadek produkcji energii elektrycznej wobec
porownywalnego okresu roku 2013 wystgpit w marcu (o 8,6%). Podsumowujac sam 2 kwartat br.,
najwiekszy spadek produkcji odnotowano w kwietniu (o 5,2%), przy relatywnie najmniejszej
redukcji zapotrzebowania w maju (jedynie o 1,1%).
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Rys. 7. Krajowa produkcja energii elektrycznej w Polsce w 1 pétroczu 2014 roku
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Zrédio: PSE.

Krajowe zuzycie energii elektrycznej

Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce wedtug danych PSE po 1 potroczu 2014 roku byto
nizsze o 0,3 % w stosunku do tego samego okresu poprzedniego roku. Niemniej nalezy pokreslic,
ze w samym 2 kwartale br. zuzycie byto wolumenowo na nieznacznie wyzszym poziomie niz
w 2013 roku. Najwiekszy spadek zuzycia energii elektrycznej (ponad 3% r/r) nastgpit w marcu,
a najwiekszy wzrost zapotrzebowania zaobserwowano w maju br. Mniejsze zuzycie krajowej energii
elektrycznej wynikato przede wszystkim z warunkow pogodowych (m.in. wyzsze temperatury).

Rys. 8. Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce w 1 pétroczu 2014 roku
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Zrédio: PSE.

Wymiana miedzysystemowa

W 1 pétroczu 2014 mozna zauwazy¢é znaczaco wiekszy import energii elektrycznej, ktéry
wolumenowo przewyzszat eksport energii z kraju. Czynnikiem decydujacym byty niskie ceny energii
u naszych sasiadéw. Z obserwacji poszczegoélnych miesiecy br. wynika, ze przewaga eksportu nad
importem wystgpita jedynie w styczniu 2014 roku (ok. 4%), natomiast w pozostatych miesigcach
analizowanego okresu import byt juz na znacznie wyzszym poziomie.
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Rys. 9. Miesieczne wolumeny wymiany miedzysystemowej w Polsce 1 péiroczu 2014 roku
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Zrédto: PSE.

Rynek SPOT energii elektrycznej w Polsce i krajach sasiadujacych

Dla poréwnania cen energii w Polsce do krajow sasiedzkich, postuzy¢ sie mozna cenami na rynku
SPOT jako produktem referencyjnym. Uwzgledniajac kurs ztotego, poziom cen w Polsce byt
w znacznej liczbie godzin na wyzszym poziomie niz w krajach sasiednich. Wyjatkiem byt styczen,
w ktdrym godziny szczytowe byly jeszcze w Polsce nizsze. Gtdwng przyczyna wyzszych w 2014
roku cen SPOT byto m.in. wprowadzenie doptaty za operacyjng rezerwe mocy, co wigzato sie
z pozostawianiem przez najdrozszych wytwdrcow dostepnej mocy dla operatora sieci przesytowej
(spadek podazy), jak rowniez (szczegdlnie w 2 kwartale) duza liczbg odstawien blokéw do
remontu. Dodatkowo, wzrostowi cen na tym rynku sprzyjaty techniczne ograniczenia w imporcie
energii z krajow sasiadujacych.

Rys. 10. Ceny energii na rynku SPOT w Polsce i krajach sasiadujacych w 1 pétroczu 2014 roku
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Zrédio: Bloomberg.

Rynek Dnia Nastepnego (RDN) energii elektrycznej w Polsce

Srednie ceny rynku RDN w 1 pétroczu 2014 roku byly znacznie wyzsze od cen sprzed roku (ponad
17 zt/MWh). Co prawda, ceny w styczniu 2013 byty o ponad 9 zt wyzsze od tych ze stycznia 2014
roku, ale w kolejnych miesigcach tendencja ta ulegta odwréceniu.
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Rys. 11. Ceny energii na Rynku Dnia Nastepnego w 1 pétroczu 2014 roku
250 ~
196,8
200 - 170,2 180,7 174,1
. 1718 162,5 1616 1684 53 7169,7 1530 148,62 150,8 157,0
e
= 150 -
P
> 100 -
-
o
— 50 -
0 - === T T T T i E re=== i |
styczen luty marzec kwiecien maj czerwiec I pétrocze

m2013 m2014
Zrédfo: Towarowa Gietda Energii (TGE).

Rynek terminowy energii elektrycznej w Polsce

W celu oceny rynku terminowego w Polsce jako produkt referencyjny wybrano roczny kontrakt
terminowy na dostawe energii w pasmie w catym 2015 roku. Mozna zauwazy¢, ze poziom doptaty
za operacyjng rezerwe mocy wptynat rowniez na wzrost cen na rynku terminowym. Tegoroczne
ceny produktu byly wyzsze od jego cen w 1 potroczu poprzedniego roku. Jednoczesnie wysoki
poziom cen wykazywat tendencje wzrostowg wraz z uptywem czasu. Biorac pod uwage rosnace
ceny 2 kwartatu br. na rynkach SPOT i $rednioterminowym, nie mozna wykluczy¢ dalszego wzrostu
cen dla produktu referencyjnego.

Rys. 12. Cena kontraktu terminowego pasmo z dostawa w 2015 roku w 1 péiroczu 2014 roku
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Zrédto: TGE.

Rynek praw majatkowych

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa w 1 kwartale 2014 roku przedsiebiorstwa obrotu
sprzedajace energie elektryczng odbiorcom koncowym zobligowane byly do uzyskania
i przedstawienia do umorzenia $wiadectw pochodzenia ,zielonych” (PMOZE_A), ,fioletowych”
(PMMET) i efektywnosci energetycznej, tzw. ,biatych” (PMEF). Jednak 30 kwietnia 2014 br. weszta
w zycie Ustawa kogeneracyjna (Ustawa z dnia 14 marca 2014 r. o zmianie ustawy - Prawo
energetyczne oraz niektorych innych ustaw), wprowadzajaca obowigzek uzyskania i przedstawienia
do umorzenia tzw. ,z6ttych” (PMGM) i ,czerwonych” (PMEC) certyfikatow do konca 2018 roku.
Zgodnie z zapisami ww. Ustawy, 13 maja br. Prezes URE ogtosit jednostkowe optaty zastepcze dla
kogeneracji obowigzujace w roku 2014.

Ponizej przedstawione zestawienie obejmuje $rednie wazone wolumenem indekséw ustalonych
w 1i 2 kwartale 2014 roku wraz ze wskazaniem natozonego na 2014 rok procentowego obowigzku
umorzeniowego dla poszczegdlnych rodzajow praw majatkowych oraz wartosci jednostkowych
opfat zastepczych:
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Zestawienie srednich cen wraz z procentowym obowiazkiem umorzeniowym dla réznych rodzajow
$wiadectw pochodzenia

Wartosc¢
Indeksu Warto$¢ Indeksu procent obowiazku Optata

Indeks (rodzaj swiadectwa) 1 kwartat 2 kwartat 2014 zastepcza
2014 [zt/MWh] [%] [zt/MWh]

[zt/MWh]
OZEX_A_POLPX (PMOZE_A - zielone) * 215,92 202,09 13,00 300,03
KMETX (PMMET - fioletowe) ** 59,69 55,47 1,10 63,26
KECX (PMEC-2014 - czerwone) - - 23,20 11,00
KGMX (PMGM-2014 - zébtte) - - 3,90 110,00
EFX (PMEF - biate) *** 960,60 941,58 1,50 1 000,00

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych z TGE (poziomy procentowego obowigzku umorzeniowego
wg rozporzadzen wykonawczych, a jednostkowych opfat zastepczych wg informacji Prezesa URE).

* Indeks OZEX_A_POLPX zawiera wszystkie transakcje dot. obrotu zielonymi prawami majgtkowymi (kontrakty
zawierane w trybie sesyjnym i poza nim).

** Wysokos¢ indeksu uwzglednia transakcje zawarte w celu ponownego rozliczenia obowigzku roku 2013.

**x Jednostka [zi/toe].

30 maja 2014 roku zostaty ogtoszone jednostkowe optaty zastepcze réwniez na rok 2015.
W poréwnaniu do obecnego roku, do 121,63 zt/MWh wzrosta wysokos¢ optaty zastepczej dla tzw.
.20ttych” certyfikatow.

Rys. 14 przedstawia szczegdétowg analize cen i wolumendw produktéw notowanych w 1 pdtroczu
2014 roku na TGE. W przypadku ,zielonych” praw majatkowych, rok 2014 rozpoczat sie od
dynamicznych wzrostow cen. Od pierwszej sesji 2014 roku indeks OZEX_A (zawierajacy transakcje
sesyjne) wzrost o prawie 60 zt/MWh do poziomu 250 zi/MWh w potowie lutego. Sytuacja ta byta
w gtownej mierze spowodowana uptywajacym terminem wykonania obowigzku uzyskania
i przedstawienia do umorzenia praw majatkowych za 2013 rok oraz opdznieniami w wydawaniu
praw majatkowych przez Prezesa URE (w uktadach spalajacych biomase pochodzenia drzewnego).
Druga potowa lutego przyniosta odwrodcenie trendu wzrostowego i juz caty 2 kwartat roku
charakteryzowat sie stabilnym poziomem cen. Jedynie sesje na koniec kwietnia cechowat trend
wzrostowy notowan, tak ze indeks OZEX_A osiggnat maksymalny poziom 191,04 zt/MWh.

Rys. 13. Analiza cen oraz wolumenéw na TGE na notowaniach sesyjnych (PMOZE_A)
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych TGE.

Nalezy réwniez zwrédci¢ uwage na pokazany powyzej indeks OZEX_A_POLPX (zawierajacy
transakcje pozasesyjne notowane na TGE), ktory charakteryzowat sie wiekszg zmiennoscig cen
z racji na duzy udziat transakcji pozasesyjnych (indeks OZEX_A_TP) w stosunku do wszystkich
transakcji ogétem.

W przypadku ,fioletowych” praw majatkowych 1 kwartat 2014 roku charakteryzowat sie zwiekszong
aktywnoscia uczestnikow rynku w poréwnaniu do okreséw wczesniejszych. Wigzato sie to takze
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z uptywajacym terminem wykonania obowigzku roku 2013. W 2 kwartale aktywnos¢ uczestnikéw
rynku znacznie ostabta. Jedynie czerwiec przynidst lekkie ozywienie, gdyz zgodnie z informacjg
Prezesa URE do 30 czerwca br. mozliwe byto ponowne rozliczenie obowigzku za rok poprzedni
$wiadectwami uzyskanymi z produkcji energii elektrycznej w 2013 roku.

W przypadku ,biatych certyfikatow” w 1 kwartale 2014 roku miata miejsce pierwsza transakcja na
nowym instrumencie majacym na celu wsparcie efektywnosci energetycznej. Przy znikomym
wolumenie obrotu, $redni indeks ustalit sie na poziomie 960,60 zt/toe. W 2 kwartale roku byto
jeszcze mniej transakcji, a indeks wynidst 941,58 zt/toe w tym okresie.

Rynek bilansujacy

Na rynek bilansujacy w 1 potroczu br. dostarczono ok. 930 GWh, odebrano natomiast z rynku
ok. 717 GWh. Jedynie w miesigcach styczniu i kwietniu odebrano wiecej energii z rynku niz na
niego dostarczono (co moze swiadczy¢ o przekontraktowaniu uczestnikdow rynku).

Rys. 14. Wolumen energii na rynku bilansujacym w 1 poiroczu 2014 roku
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Zrédito: PSE

W 1 kwartale br. mozna byto zaobserwowac stabilny poziom cen na rynku bilansujgcym, ktéry
jednoczesnie notowat zblizony poziom cen do tych notowanych na gietdzie energii. Dopiero miesigc
kwiecien przyniost zwiekszong zmienno$¢ cen, ktéra w podzniejszym czasie (czerwiec br.)
skutkowata poziomami cen nawet powyzej 300 zt/MWh.

Rys. 15. Zestawienie cen na rynku bilansujacym (RB) oraz rynku SPOT (Gietda) w 1 péiroczu 2014
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Zrédio: PSE.

Operacyjna rezerwa mocy

Z poczatkiem 2014 roku do katalogu ustug systemowych s$wiadczonych na rzecz PSE weszia
operacyjna rezerwa mocy. Operacyjng rezerwe mocy stanowig jednostki wytwdrcze, ktére
posiadajg do dyspozycji wolne moce nie objete umowami sprzedazy. Wielko$¢ operacyjnej rezerwy
mocy stanowi 18% s$redniego maksymalnego godzinowego zapotrzebowania brutto na moc dla
poszczegdlnych miesiecy poprzedniego roku. Jednostki biorgce udziat w operacyjnej rezerwie mocy

25



&

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za 1 poétrocze 2014 Energa

za gotowos$C¢ pracy na rzecz operatora w godzinach szczytu (7-22) otrzymuja wynagrodzenie
wyznaczone na podstawie $rednich kosztow statych bez kosztu amortyzacji, zarzadu i sprzedazy,
ktére w 2014 roku wynosi 37,13 PLN/MWh. W przypadku wiekszej liczby zgtoszonych jednostek
cena jest proporcjonalnie redukowana.

Wykres ponizej przedstawia ceny i zdolnosci wytworcze, stanowigce ww. rezerwe. Analiza
wskazuje, ze w 1 kwartale br. (z racji na wielko$¢ mocy zgtoszonych przez wytworcow do rezerwy)
stawka maksymalna nie byta czesto osiggana. Wraz z nastaniem 2 kwartatu cena ulegta stabilizacji

w jej gornej granicy.

Rys. 16. Zestawienie cen oraz zdolnosci wytworczych stanowiacych operacyjna rezerwe mocy
w 1 péiroczu 2014 roku
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Zrédto: PSE.

Rynek uprawnien do emisji

Rynek uprawnien do emisji EUA z dostawa w grudniu 2014 roku, szczegdlnie w 1 kwartale br.,
cechowat sie duza zmiennoscig. Gtownym jej powodem bylo ostateczne zatwierdzenie tzw.
backloadingu (czyli planu zamrozenia aukcji czesci obecnej nadwyzki pozwolen na emisje CO,)
przez Parlament Europejski (jeszcze w grudniu ub.r.). Na zmiennos¢ cen wptynety takze opdznienia
w przekazaniu darmowych uprawnien do instalacji (obowigzek rozliczenia za poprzedni rok uptynat
30 kwietnia br.). Koncéwka 1 kwartatu br. charakteryzowata sie juz spadkami cen uprawnien do
emisji wskutek otrzymania uprawnien przez niektore z krajow, w tym Polske. W 2 kwartale rynek
uprawnien do emisji CO, z dostawg w grudniu 2014 roku znajdowat sie w Srednioterminowym
trendzie wzrostowym.

Ponadto, ze strony niektérych panstw Unii pojawita sie propozycja uruchomienia rezerwy
stabilizacyjnej, ktéra miataby regulowac podaz jednostek EUA na rynku tzw. MSR (Market Stability
Reserve). Zadaniem tego mechanizmu ma by¢ odpowiednio kupno i sprzedaz EUA w okresach, gdy
cena wykracza poza zatozone progi minimalne i maksymalne.

Rys. 17. Ceny uprawnien EUA (DEC 2014) do emisji w 1 pétroczu 2014 roku
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Zrédto: Reuters.
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3.3. Otoczenie regulacyjne

W 1 potowie 2014 roku i do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania weszty w zycie lub
ujawnione zostaty projekty nowych aktéw prawnych, nad ktérymi prace byly kontynuowane:

Projekt ustawy o odnawialnych zrodiach energii przyjety protokotem ustalen Rady
Ministrdw nr 14/2014 z dnia 8 kwietnia br. (obecnie Druk sejmowy nr 2604): celem
przygotowywanej ustawy jest optymalizacja kosztow obecnego systemu wsparcia OZE
i realizacja polityki energetycznej Polski do 2030 roku. Ustawa kompleksowo ureguluje
mechanizmy i instrumenty wspierajace wytwarzanie energii w OZE. Z perspektywy Grupy
ENERGA najwazniejsza zmiang, ktdrg wprowadza ten projekt jest wykluczenie z systemu
wsparcia elektrowni wodnych o mocy powyzej 5 MW, co oznacza, ze na dzien dzisiejszy ocena
wptywu wejscia w zycie tego aktu prawnego na dziatalno$¢ Grupy wypada niekorzystnie.
Projekt zalozen projektu Ustawy Prawo Wodne z dnia 28 marca br.: podkresla nadal
potrzebe wprowadzenia optat za wykorzystanie wod s$rddladowych do celéw energetycznych,
w ramach implementacji do prawa polskiego tzw. Ramowej Dyrektywy Wodnej (2000/60/WE
z 23 pazdziernika 2000 roku). Ewentualne optaty mogg negatywnie wptynaé na rentownosc
konwencjonalnych instalacji wytwdrczych i elektrowni wodnych, w tym instalacji obu typow
eksploatowanych w Grupie ENERGA.

Poselski projekt ustawy o zmianie ustawy prawo budowlane i ustawy
o0 zagospodarowaniu przestrzennym (Druk sejmowy nr 758) oraz projekt ustawy
o zmianie niektéorych ustaw w 2zwigzku ze wzmochieniem narzedzi ochrony
krajobrazu (Druk sejmowy nr 1525): zaktadaja m.in. wprowadzenie szeregu ograniczen
w zakresie lokalizowania obiektéw energetycznych (m.in. instalacji OZE, w tym elektrowni
wiatrowych). Wejscie w zycie ustaw wprowadzajacych ograniczenia moze miec¢ niekorzystny
wptyw na dziatalno$¢ Grupy ENERGA, zaréwno ze wzgledu na eksploatowane farmy wiatrowe,
jak i plany inwestycyjne w tym zakresie.

Nowelizacja ustawy Prawo Energetyczne z dnia 14 marca br. (Dz.U. Nr. 0 poz. 490):
skutkuje wznowieniem systemu wsparcia wysokosprawnej kogeneracji (CHP) w Polsce tj.
opalanych paliwami gazowymi lub o tacznej zainstalowanej mocy elektrycznej zrédta ponizej
1 MW (tzw. ,zétte certyfikaty” - PMGM) i w pozostatych jednostkach kogeneracji weglowej (tzw.
~czerwone certyfikaty” - PMEC). Z koricem 2018 roku wygasa obowigzek umorzenia $wiadectw
z produkcji energii elektrycznej z instalacji kogeneracyjnych. Dla Segmentu Wytwarzania
oznaczac to moze dodatkowe przychody z tytutu czerwonych certyfikatéw w 2014 roku, jednak
w Segmencie Sprzedazy koszty zwigzane z realizacjg obowigzku umorzeniowego czerwonych
certyfikatédw sg zauwazalne od maja 2014 roku. kaczny efekt wejscia w zycie opisanych zmian
dla Grupy ENERGA moze by¢ niekorzystny.

Projekt ustawy o tzw. korytarzach przesytowych: celem prac nad ustawg jest
wprowadzenie mechanizmu prawnego ufatwiajacego realizacje inwestycji w budowe
i modernizacje sieci elektroenergetycznych w Polsce. W czerwcu br. przeniesiono nadzér nad
opracowaniem ustawy z Ministerstwa Gospodarki do Ministerstwa Infrastruktury i Rozwoju.
Dalsze prace nad regulacja majg by¢ realizowane w ramach prac legislacyjnych nad tzw.
Kodeksem urbanistyczno-budowlanym (ramowy kodeks dot. inwestycji celu publicznego).
Obecnie nie jest mozliwe oszacowanie wpltywu nowej ustawy, jednak jej zakres wskazuje, ze
moze okazac sie ona istotna dla Segmentu Dystrybucji.

Projekt nowej ustawy o efektywnosci energetycznej z dnia 12 czerwca br. (wersja 1.16):
ma na celu implementacje do krajowego prawa tzw. Dyrektywy EED (2012/27/WE z dnia 25
pazdziernika 2012 roku). Przepisy dotychczasowej ustawy beda stopniowo wygasaé¢ do
1 kwietnia 2016 roku. Skutki regulacji mogg dotyczy¢ Segmentéw Dystrybucji i Wytwarzania
w kontekscie mozliwosci pozyskania tzw. biatych certyfikatéw, a takze Segmentu Sprzedazy
w zakresie dotyczacym obowigzku umorzeniowego tych swiadectw pochodzenia. Obecnie nie
jest mozliwa sumaryczna ocena wptywu nowej regulacji.
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4. Sytuacja finansowo-majatkowa Grupy ENERGA

4.1. Wyniki finansowe Grupy

4.1.1. Opis zasad sporzadzania Skréconego srodrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Skrécone $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej ENERGA SA za
okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 roku zostato sporzadzone w zgodzie z:
e Miedzynarodowym Standardem Rachunkowoéci 34 ,Srédroczna  sprawozdawczo$é
finansowa”, zaakceptowanym przez Unie Europejska;
e zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem instrumentéw finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy i instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych;
e zatozeniem kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajacej sie przewidziec
przysztosci. Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie stwierdza sie istnienia
okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Grupy ENERGA.

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia Skroconego s$rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly przedstawione w nocie 6 Skrdconego
érodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ENERGA SA
zgodnego z MSR 34 za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku.

4.1.2. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

6 m-cy 6 m-cy
zakonczone zakonczone
30 czerwca 30 czerwca
2014 2013 ) Zmiana
(niebadane, (niebadane, Zmiana (%)
przeksztatcone) przeksztatcone)
w tys. PLN

Przychody ze sprzedazy 5 286 506 5789 544 (503 038) -9%
Koszt wtasny sprzedazy (4 132 333) (4 746 882) 614 549 13%
Zysk brutto ze sprzedazy 1154 173 1 042 662 111 511 11%
Pozostate przychody operacyjne 64 515 60 684 3831 6%
Koszty sprzedazy (121 826) (138 240) 16 414 12%
Koszty ogdlnego zarzadu (176 963) (182 489) 5526 3%
Pozostate koszty operacyjne (62 225) (45 190) (17 035) -38%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 857 674 737 427 120 247 16%
Przychody finansowe 60 227 103 150 (42 923) -42%
Koszty finansowe (160 014) (151 431) (8 583) -6%
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Udziat w zysku (stracie) jednostki
stowarzyszonej

Zysk brutto

Podatek dochodowy

Dziatalno$¢ zaniechana oraz aktywa trwate

przeznaczone do sprzedazy

Zysk netto za okres

EBITDA

Przychody ze sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w zysku
stowarzyszonej

(stracie)

jednostki

(157) (397)

757 730 688 749
(148 107) (164 341)
(3 147) (2 576)
606 476 521 832
1281 309 1114 522

3 m-ce zakonczone

3 m-ce
zakonczone 30 czerwca
30 czerwca 2014 2013
(niebadane, (niebadane,
przeksztatcone) przeksztatcone)
w tys. PLN
2 538 527 2 855 730
(1943 554) (2 246 295)
594 973 609 435
16 557 37 245
(67 158) (67 818)
(89 144) (88 989)
(32 672) (27 321)
422 556 462 552
22 676 73776
(81 187) (83 176)

240

68 981

16 234

(571)

84 644

166 787

Zmiana

(317 203)

302 741

(14 462)

(20 688)

660

(155)

(5 351)

(39 996)

(51 100)

1989

(112)

&
Energa
60%
10%
10%
-22%
16%

15%

Zmiana
(%)
-11%
13%
-2%
-56%

1%

-20%
-9%
-69%

2%

-100%
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Zysk brutto 364 045 453 264 (89 219) -20%
Podatek dochodowy (69 798) (105 112) 35314 34%
Dziatalnos¢ zaniechana oraz a_1ktywa (2 193) (963) (1230) -128%
trwate przeznaczone do sprzedazy
Zysk netto za okres 292 054 347 189 (55 135) -16%
EBITDA 638 117 650 097 (11 980) -2%

W 2 kwartale 2014 roku przychody Grupy ze sprzedazy wyniosty 2 539 min zt i byty mniejsze niz
w 2 kwartale roku poprzedniego o 11%, tj. 317 min zt. Wzrost przychoddéw w 2 kwartale br.
zanotowaty Segmenty Wytwarzania (19%) i Dystrybucji (3%), natomiast Segment Sprzedazy
wykazat spadek 0 22% w stosunku do tego samego kwartatu 2013 roku.

Najwiekszy wptyw na zwiekszenie poziomu przychodow Segmentu Wytwarzanie w 2 kwartale br.
miato nabycie trzech farm wiatrowych w 2013 roku (ok. 24 min zf) i sprzedaz zapasu praw
majatkowych (zielone certyfikaty) po cenach wyzszych od tych z dnia wytworzenia! (dotyczyto to
gtdwnie zapasu praw majatkowych ze wspédtspalania biomasy naleznych za 2013 rok,
a przyznanych w roku 2014).

Na wyzszy o 3% poziom przychodéw Segmentu Dystrybucji wobec 2 kwartatu 2013 roku wptyw
miat wzrost $redniej stawki sprzedazy ustug dystrybucyjnych ENERGA-OPERATOR SA r/r (5%),
wynikajacy ze wzrostu taryfy dystrybucyjnej przy jednoczesnym spadku wolumenu dystrybuowanej
energii elektrycznej (2%).

Spadek przychodéw Segmentu Sprzedazy o 22% w 2 kwartale br. jest efektem nizszych
wolumendw sprzedazy energii elektrycznej, jak tez nizszych $rednich cen sprzedazy energii.

Koszt wiasny sprzedazy w 2 kwartale br. byt nizszy o 13%, tj. 303 min zt, w pordéwnaniu
z analogicznym okresem 2013 roku. Nizszy koszt witasny sprzedazy Grupy byt przede wszystkim
wynikiem nizszego poziomu kosztéw zuzycia paliw (6% r/r) i rozwigzania rezerwy dotyczacej praw
do emisji CO, utworzonej w 2013 roku.

Pozostate przychody operacyjne w 2 kwartale 2014 roku byty nizsze w ujeciu rocznym o 56%,
tj. 21 min zt. Réznica wynika m.in. z wystgpienia w 2 kwartale 2013 roku zdarzenia o charakterze
jednorazowym, tj. ujecia 12 min zt zysku z tytutu okazyjnego nabycia powstatego w wyniku
nabycia aktywéw wiatrowych DONG Energy Wind Power A/S.

W rezultacie EBITDA Grupy w 2 kwartale 2014 roku wyniosta 638 min zt, co stanowi o0 2% mniej
niz w tym samym okresie 2013 roku. Wptyw na nizsza EBITDA Grupy miato przede wszystkim
pogorszenie EBITDA Segmentu Dystrybucji w 2 kwartale br. o 37 min zt r/r wskutek wzrostu
kosztéw zwigzanych z rezerwami aktuarialnymi oraz spadku przychoddéw z przytaczy. Ponadto,
wynik Grupy w 2 kwartale 2013 roku poprawit zysk z okazyjnego nabycia aktywéw DONG Energy
Wind Power A/S oraz korekta na poziomie Grupy rezerwy ha umorzenie praw majatkowych.
Pozytywny wptyw na EBITDA Grupy w 2 kwartale 2014 roku miata poprawa wyniku Segmentu
Wytwarzanie, na ktéry korzystny wptyw miato rozwigzanie rezerwy dotyczacej praw do emisji CO,,
utworzonej w 2013 roku, a wynikajacej z nieotrzymania darmowych uprawnien.

! Zgodnie z Polityka rachunkowoséci Grupy $wiadectwa pochodzenia wytworzone w danym okresie ujmowane s
w wartosci godziwej jako przychody operacyjne i jako zapas. W momencie sprzedazy $wiadectw, réznice
pomiedzy uzyskang ceng sprzedazy a wartosciq $Swiadectw ustalong na moment wytworzenia, ujmuje sie jako
korekte przychodu operacyjnego.
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Przychody finansowe w 2 kwartale br. byty nizsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego
0 51 min zt (tj. 69%). Spadek byt spowodowany m.in. rozwigzaniem w 2 kwartale 2013 roku
rezerwy na odsetki od sprawy sadowej w kwocie 27 min zt (rezerwa na sprawe sporng ENERGA-
OPERATOR z PSE) i odpisu aktualizujgcego w wysokosci ok. 12 min zt, w zwigzku ze sprzedaza
udziatéw w spdtce Oswietlenie Uliczne i Drogowe Sp. z 0.0.

Wynik netto Grupy ENERGA w 2 kwartale br. wynidst 292 min, co stanowi spadek o 16% r/r.

Ponizej zaprezentowano wyniki EBITDA Grupy, skorygowanej o wptyw zdarzen jednorazowych
w podziale na Segmenty za 2 kwartat br. i 2 kwartat 2013 roku.

1 pétrocze 2014
(tys. PLN)

EBITDA

Odpisy aktualizujace

z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywéw
trwatych i aktywow
niematerialnych
Nadwyzka (przychodow)/
kosztéw dotyczacych
restrukturyzacji
zatrudnienia
Rozwigzanie dodatkowej
rezerwy na emisje CO,
dotyczacej
nieotrzymanych
darmowych uprawnien

Skorygowana EBITDA

1 pétrocze 2013
(tys. PLN)

EBITDA
(dane przeksztatcone)

QOdpisy aktualizujace

z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywoéw
trwatych i aktywow
niematerialnych
Nadwyzka (przychodow)/
kosztéw dotyczacych
restrukturyzacji
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego
nabycia powstate

w wyniku przejecia
jednostek powigzanych

Skorygowana EBITDA

2 kw. 2014
(tys. PLN)

EBITDA

Odpisy aktualizujace

Z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywéw
trwatych i aktywow
niematerialnych

Dystrybucja

793 774

7 239

801 013

Dystrybucja

820 340

168

1252

821 760

Dystrybucja

383 937

Sprzedaz

126 260

(9991)

116 269

Sprzedaz

177 796

164

177 960

Sprzedaz

76 507

Wytwarzanie

373 490

10 494

9 079

(35 800)

357 263

Wytwarzanie

99 125

123 589

(2 071)

220 643

Wytwarzanie

189 664

4 059

Pozostate
i korekty

(12 215)

1773

1587

(8 855)

Pozostate
i korekty

17 261

(2)

(291)

(11 794)

5174

Pozostate
i korekty

(11 991)

1773

Dziatalnos¢
ogdtem

1 281 309

12 267

7 914

(35 800)

1 265 690

Dziatalnosc¢
ogdtem

1114522

123 755

(946)

(11 794)

1 225 537

Dziatalnos¢
ogotem

638 117

5832
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Nadwyzka (przychodéw)/
kosztéw dotyczacych
restrukturyzacji
zatrudnienia

Rozwigzanie dodatkowej
rezerwy na emisje CO,
dotyczacej
nieotrzymanych
darmowych uprawnien

Skorygowana EBITDA

2 kw. 2013
(tys. PLN)

EBITDA
(dane przeksztatcone)

QOdpisy aktualizujace

z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywéw
trwatych i aktywow
niematerialnych
Nadwyzka (przychodow)/
kosztéw dotyczacych
restrukturyzacji
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego
nabycia powstate

w wyniku przejecia
jednostek powigzanych

Skorygowana EBITDA

4 983

388 920

Dystrybucja

421 395

180

421 575

2 680

79 187

Sprzedaz

77 427

164

77 591

1859

(35 800)

159 782

Wytwarzanie

123 329

117

(2 881)

120 565

4.1.3. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

W tys. PLN

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Aktywa niematerialne

Wartos¢ firmy

Na dzien
30 czerwca 2014
(niebadane,
przeksztatcone)

Aktywa z tytutu podatku odroczonego

Pochodne instrumenty finansowe

Pozostate diugoterminowe aktywa

finansowe

Pozostate aktywa dtugoterminowe

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu podatku

dochodowego

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Lokaty i depozyty

11 757 950
17 230
394 855
156 773
210 358
18 877

15 698

62 880
12 634 621

270 797
45 230

1 498 886

20 018

Na dzien
31 grudnia 2013
(niebadane,
przeksztatcone)

11 760 776
15 189
398 677
156 773
245 086
13 017

17 727

42 291
12 649 536

302 043
43 427

1469 543
4121

13

(10 205)

Pozostate
i korekty

27 946

(1)

(291)

(11 794)

15 860

Zmiana

(2 826)
2 041
(3 822)

(34 728)
5 860

(2 029)

20 589
(14 915)

(31 246)
1803

29 343
15 897

&

Energa

9 535

(35 800)

617 684

Dziatalnos¢
ogdtem

650 097

116

(2 828)

(11 794)

635 591

Zmiana (%)

13%
-1%

-14%
45%
-11%
49%

-10%
4%
2%

386%
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Pozostate krétkoterminowe aktywa
finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Pozostate aktywa krétkoterminowe

Aktywa zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapitat wiasny przypadajacy
wilascicielom jednostki dominujacej

Kapitat podstawowy

Roéznice kursowe z przeliczenia
jednostki zagranicznej

Kapitat rezerwowy

Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny
instrumentéw zabezpieczajacych

Zyski zatrzymane
Udziaty niekontrolujace

Kapitat witasny ogétem

Zobowigzania dtugoterminowe

Kredyty i pozyczki

Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych
papieréw wartosciowych

Rezerwy diugoterminowe

Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe
przychodow i dotacje dlugoterminowe

Pozostate finansowe zobowigzania
diugoterminowe

Pozostate zobowigzania
diugoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowigzania finansowe
Biezaca czes¢ kredytdw i pozyczek
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych
papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu podatku
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe
przychodow i dotacje

Rozliczenia miedzyokresowe bierne
kosztow

Rezerwy

Pozostate zobowigzania
krotkoterminowe

Zobowigzanie bezposrednio zwigzane
z aktywami zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy

24 095

2 653 001
335572

898
4 848 497

17 483 118

4521 613
(1 976)

447 192
606 472

24 301

2 576 318
24 267
8 198 187

2528771
3121171
637 397
548 359

519 615

13 941

3 525
7 372779

595 894
97 381
320 393

42 509
14 753
35 837

75 694
279 299
450 392

8 891

2 352 305
145 574

109 116
4 435 020

17 084 556

4521 613
(2 310)

447 192
521 490

26 539

2 519 955
13 816
8 048 295

1811 548
3119 453
549 499
544 001

489 234

4 873

1406
6 520 014

889 902
234 725
274 177

70 584
6 838
32 048

126 813
444 108
355 733

81 319

15 204

300 696
189 998

(108 218)
413 477

398 562

334

84 982
(2 238)

56 363
10 451
149 892

717 223
1718
87 898
4 358

30 381

9 068

2119
852 765

(294 008)
(137 344)
46 216

(28 075)
7915
3 789

(51 119)
(164 809)
94 659

(81 319)

&

Energa

171%
13%
131%
-99%
9%

2%

14%

16%
-8%
2%
76%
2%

40%

16%
1%
6%

186%

151%
13%

-33%
-59%
17%
-40%
116%
12%
-40%
-37%
27%

-100%
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1912 152 2516 247 (604 095) -24%

Zobowigzania razem 9 284 931 9 036 261 248 670 3%
SUMA PASYWOW 17 483 118 17 084 556 398 562 2%

Na dzien 30 czerwca 2014 roku suma bilansowa Grupy ENERGA wyniosta 17 483 min zt i byta
wyzsza 0 399 min zt w stosunku do 31 grudnia 2013 roku.

Istotny wzrost o 21 min zt, czyli 49%, w stosunku do danych na 31 grudnia 2013 roku miat miejsce
w pozostatych aktywach ditugoterminowych. Byt on przede wszystkim wynikiem przekazania
zaliczek na budowe farmy wiatrowej (ok. 14 min zt) i fotowoltaicznej (ok. 2,6 min zi).

Na zwiekszenie aktywow obrotowych o 413 min zt (9%) w analizowanym okresie wobec stanu na
koniec grudnia 2013 roku wptyw miat wzrost $rodkdw pienieznych o wartos¢ 301 min zt
i pozostatych aktywow krotkoterminowych o 190 min zt (w konsekwencji rozliczenia w czasie
podatku od nieruchomosci za 2014 rok), przy jednoczesnym spadku wartosci aktywow
zaklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy o 108 min zt. Spadek wartosci aktywow
zaklasyfikowanych do sprzedazy wystgpit w zwigzku z brakiem realnego zainteresowania
potencjalnych nabywcoéw na czes¢ spdtek Segmentu Dystrybucji, przeznaczonych wczesniej do
sprzedazy i wstrzymania przez Grupe aktywnych dziatan zmierzajacych do sprzedazy udziatdw
w tych spotkach.

Po stronie pasywow znaczaca zmiana dotyczyta zobowigzan kréotkoterminowych, gdzie
w poréwnaniu z grudniem 2013 roku taczne saldo ulegto obnizeniu o 604 min zt (24%). Wptyw na
zmiane stanu zobowigzan krétkoterminowych miat miedzy innymi spadek pozostatych zobowigzan
finansowych o 137 min zt (59%), w wyniku zmniejszenia sie zobowigzan inwestycyjnych,
a w szczegolnosci ENERGA-OPERATOR SA.

Jednoczesnie nastgpit wzrost pozostalych zobowigzan krétkoterminowych o 95 min zt (27%).
Dodatkowo, nie odnotowano zobowigzan z tytutu aktywdw przeznaczonych do sprzedazy. Ich
wartos$é na koniec 2013 roku oscylowata wokét 81 min zt.

Saldo kredytow i pozyczek, ktore w poréwnaniu do stanu na koniec grudnia 2013 roku wykazato
wzrost o 763 min zt (37%), byto rezultatem uruchomienia kolejnych transz kredytu
z miedzynarodowych instytucji finansowych (EBI, EBOR), w celu finansowania projektow
inwestycyjnych prowadzonych w Segmencie Dystrybuciji.

Saldo rezerw krétko- i dtugoterminowych spadto w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2013 roku
0 77 min zt przede wszystkim na skutek wykorzystania rezerw na restrukturyzacje zatrudnienia
utworzonych w poprzednich okresach, rozwigzania rezerw z tytutu emisji gazéw i rozwigzania
rezerw z tytutu przedstawienia $wiadectw do umorzenia oraz zwiekszenia rezerw na $wiadczenia
emerytalne i podobne, a takze rozwigzania rezerw na spory sadowe.

Kapitat wlasny Grupy ENERGA zwiekszyt sie o 150 min zt, gtdwnie za sprawg dodatniego wyniku
w 1 poétroczu 2014 roku. Na dzien 30 czerwca 2014 roku kapitat wtasny finansowat Grupe w 46,9%,
podczas gdy na koniec 2013 roku byto to 47,1%.

Zadtuzenie netto Grupy zwiekszyto sie o 436 min zt, siegajac poziomu 3 360 min zt (zadtuzenie
netto liczone jest jako suma zobowigzan z tyt. kredytéw i pozyczek oraz z tyt. dtuznych papieréw
wartosciowych, zaréwno dtugo- jak i krotkoterminowych, pomniejszone o saldo $rodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw).

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Stan na 30 czerwca Stan na 31 grudnia
2014 roku 2013 roku
AKTYWA
Aktywa trwate 72,3% 74,0%
Aktywa obrotowe 27,7% 26,0%
SUMA AKTYWOW 100,0% 100,0%
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PASYWA

Kapitat wtasny przypadajacym akcjonariuszom jednostki

dominujacej

Udziaty niekontrolujace

Kapitat wlasny ogétem
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania razem

SUMA PASYWOW
Zobowiazania finansowe
Zobowigzania finansowe netto
Wskaznik diugu netto/EBITDA*
Wskaznik ptynnosci biezacej

* EBITDA za ostatnie 12 miesiecy.

100% -
90% -
80% -
70% -
60% -
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -

0% -

Stan na 30 czerwca Stan na 31 grudnia

2014 roku

m Aktywa obrotowe ®Aktywa trwate

2013 roku

Stan na 30 czerwca

&

Energa

Stan na 31 grudnia

4.1.4. Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych

Na dzien

30 czerwca 2014

Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto
z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto

z dziatalnosci finansowej
Zwiekszenie/ (Zmniejszenie)
netto stanu $rodkow
pienieznych

Stan $rodkdéw pienieznych na
koniec okresu
sprawozdawczego

2014 roku 2013 roku

46,8% 47,0%

0,1% 0,1%

46,9% 47,1%

42,2% 38,2%

10,9% 14,7%

53,1% 52,9%

100,00% 100,00%

34,4% 30,9%

19,2% 17,1%

1,58 1,49

2,54 1,8
100%

90% 11% 15%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
Stan na 30 czerwca Stan na 31 grudnia
2014 roku 2013 roku
Zobowigzania krdotkoterminowe
B Zobowigzania diugoterminowe
m Kapitat wtasny ogotem
Na dzien Zmiana Zmiana
30 czerwca 2013 (%)
w tys. PLN

549 966 1 185 009 (635 043) -54%

(523 742) (1093 132) 569 390 52%

221 869 1234 122 (1012 253) -82%

248 093 1 325999 (1077 906) -81%

2 598 806 3 355372 (756 566) -23%

Stan $rodkéw pienieznych Grupy na 30 czerwca 2014 roku wynidost 2 599 min zt i byt
nizszy o 757 min zt (tj. 23%), w stosunku do stanu $rodkdéw pienieznych przed rokiem.
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taczne przeptywy netto srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej
Grupy w 1 pétroczu 2014 roku byty dodatnie i wyniosty 248 min zt, wobec dodatnich przeptywéw
w kwocie 1 326 min zt w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Wartos¢ przeptywéw z dziatalnosci operacyjnej w porownaniu do 1 pétrocza roku ubiegtego spadta
0 635 min zt (54%). Spadek przeptywow z dziatalnosci operacyjnej byt spowodowany przede
wszystkim obnizeniem salda zobowigzan Grupy, w stosunku do konca 2013 roku (w tym samym
okresie roku poprzedniego wystgpita odwrotna tendencja).

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 1 poétroczu 2014 roku zwiekszyty sie
0 569 min zt (52%) w ujeciu rocznym, na co wptyw miaty gtdwnie nizsze wydatki inwestycyjne na
sie¢ dystrybucyjng Grupy i redukcja wydatkéw zwigzanych z akwizycjami spotek zaleznych
(w 1 pdtroczu 2013 Grupa nabyta udziaty w aktywach wiatrowych DONG Energy Wind Power A/S).

W omawianym okresie przeptywy z dziatalnosci finansowej byty dodatnie i wyniosty 222 min z,
czylio 1 012 min zt (82%) mniej niz w 1 potroczu 2013 roku. W 1 potowie roku 2014 uruchomiono
finansowanie z Europejskiego Banku Inwestycyjnego oraz z Europejskiego Banku Odbudowy
i Rozwoju na taczng kwote 890 min zt, natomiast w analogicznym okresie roku poprzedniego
widoczny byt wptyw zwigzany z pierwszg emisjg transzy euroobligacji w wysokosci 500 min EUR.
W 2014 roku Grupa po raz pierwszy wyptacita odsetki od tej emisji, co przetozyto sie na wzrost
odsetek zaptaconych wobec 1 pétrocza 2013 roku.

4.1.5. Wybrane wskazniki ekonomiczne

Wskazniki rentownosci* Wskaznik plynnosci biezacej

11,5% 2,5
10,1%
9,0%
6,0%
4,7%
2,8%
ROE ROA ROS 31 grudnia 2013 30 czerwca 2014
m 1 potrocze 2013 1 potrocze 2014
* Zysk netto za ostatnie 12 miesiecy.
4.2.Segmenty dziatalnosci
4.2.1. DYSTRYBUCJA
Witys. PLN 2 kw. 2014 2 kw. 2013 Zmiana Zmiana
(w %)
Przychody 966 805 934 895 31910 3%
EBITDA 383 937 421 395 -37 458 -9%
w tym amortyzacja 174 711 161 793 12 918 8%
EBIT 209 226 259 602 -50 376 -19%
Zysk netto 137 775 211 565 -73 790 -35%
CAPEX 164 051 303 460 -139 409 -46%
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W tys. PLN . , . Zmiana

1 pét. 2014 1 pot. 2013 Zmiana (W %)
Przychody 1 983 957 1 878 907 105 050 6%
EBITDA 793 774 820 340 -26 566 -3%
w tym amortyzacja 344 812 322 930 21 882 7%
EBIT 448 962 497 410 -48 448 -10%
Zysk netto 311 089 358 826 -47 737 -13%
CAPEX 318 354 536 346 -217 992 -41%

Na dzien . Zmiana

W tys. PLN 30 czerwca 31 '\:denzilaer21013 Zmiana

2014 9 (W %)
Stan srodkow pienieznych 1 095 015 606 098 488 917 81%
Zadtuzenie finansowe 3714 464 2917 002 797 462 27%
Zatrudnienie na koniec okresu (osoby) 5632 6 079 -447 -7%

Segment Dystrybucji wypracowat w 2 kwartale 2014 roku 61% EBITDA Grupy ENERGA (ok. 65%
przed rokiem).

Przychody ze sprzedazy Segmentu Dystrybucji w 2 kwartale br. byly wyzsze od analogicznego
kwartatu roku ubiegtego o ponad 3%. Na wzroscie przychodow zawazyto zwiekszenie $redniej
stawki sprzedazy ustug dystrybucyjnych ENERGA-OPERATOR (o 5%), wynikajqce z wyzszej taryfy
dystrybucyjnej. Negatywny wptyw na poziom przychodéw miato obnizenie sie wolumenu
dystrybuowanej energii elektrycznej (o prawie 2%). W 2 kwartale przychody z tytulu optat
przytgczeniowych wyniosty prawie 16 min zt, czyli o 39% mniej niz w tym samym okresie 2013
roku, co wigzato sie ze spadkiem stawek przytaczeniowych.

EBITDA zmalata o0 9% r/r do poziomu 384 min zt, a EBIT spadt o 50 min zt (19% r/r). Istotny
wptyw na uksztattowanie sie wyniku operacyjnego na poziomie 260 min zt miat wzrost marzy na
dystrybucji o prawie 21 min zt, wzrost kosztéw operacyjnych (w tym negatywny wptyw spadku
stopy dyskontowej na wysokos$¢ kosztéw zwigzanych z rezerwami aktuarialnymi w wys. 23 min zi)
i wyzsza 0 13 min zt amortyzacja.

Zysk netto w 2 kwartale 2014 roku byt nizszy niz w tym samym kwartale roku poprzedniego
o prawie 74 min zt. Powodem byt stabszy wynik operacyjny Segmentu i nizsze saldo na dziatalnosci
finansowej (w 2 kwartale 2013 roku rozwigzano rezerwe na odsetki od sprawy sadowej w kwocie
27 min zt), przy mniejszym obowigzkowym obcigzeniu podatkowym.

Naktady inwestycyjne Segmentu Dystrybucji na poziomie 164 min zt byly o 139 min zt nizsze niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Niski poziom naktadéw w omawianym kwartale br. byt
rezultatem nizszego planu wydatkéw inwestycyjnych Segmentu i opdznienia realizacji zadan
inwestycyjnych.

Wobec stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku zadtuzenie finansowe Segmentu wzrosto o 797 min z,
wskutek emisji w 2 kwartale 2014 roku obligacji dtugoterminowych w tgcznej wysokosci 890 min zt,
ktére objeta ENERGA SA. Miato to zwigzek z realizacjg programu inwestycyjnego spotki zaleznej
ENERGA-OPERATOR SA, do ktdrej srodki pozyskane i uruchomione przez ENERGA SA z kredytu od
Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju i Europejskiego Banku Inwestycyjnego (szerzej opisane
w nocie 19.6 Skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za 1 potrocze 2014 roku) sag
transferowane przy wykorzystaniu emisji obligacji wewnatrzgrupowych. Saldo $rodkéw pienieznych
byto o 81% wyzsze niz na dzien 31 grudnia 2013 roku. W rezultacie zadtuzenie netto wzrosto
o prawie 309 miIn zt wobec stanu na koniec grudnia 2013 roku.

W 2 kwartale 2014 roku w Segmencie Dystrybucji kontynuowano procesy restrukturyzacji, wskutek
ktoérych zatrudnienie zmalato od 31 grudnia 2013 roku o 447 osob.
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EBITDA bridge dla Segmentu Dystrybucji
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EBITDA Sprzedaz ustugi Opftaty Straty sieciowe Przychody z Podatek od Zmiana zatozen  Pozostate EBITDA
2 kw. 2013  dystrybucyjnej przesytowe i przytaczy nieruchomosci aktuarialnych* 2 kw. 2014
trasr?zlstoéw

* Wptyw spadku stopy dyskontowej na wysokos¢ kosztow zwigzanych z rezerwami aktuarialnymi.

4.2.2 SPRZEDAZ

W tys. PLN 2 kw. 2014 2 kw. 2013 Zmiana Z(rxii/:)a
Przychody 1 342 438 1722943 -380 505 -22%
EBITDA 76 507 77 427 -920 -1%
w tym amortyzacja 7 347 6 555 792 12%
EBIT 69 160 70 872 -1712 -2%
Zysk netto 64 679 64 377 302 0%
CAPEX 7 039 9 751 -2712 -28%

Zmiana

W tys. PLN 1 pot. 2014 1 pot. 2013 Zmiana (w %)
Przychody 2 852 266 3 583 069 -730 803 -20%
EBITDA 126 260 177 796 -51 536 -29%
w tym amortyzacja 14 698 13121 1577 12%
EBIT 111 562 164 675 -53 113 -32%
Zysk netto 104 340 153 213 -48 873 -32%
CAPEX 12 634 11 437 1197 10%

Na dzien Na dzier'] . Zmiana

W tys. PLN 30 czerwca 31 grudnia Zmiana (%)
2014 2013

Stan $rodkow pienieznych 129 300 456 995 -327 695 -72%
Zadtuzenie finansowe 46 404 1768 44 636 2525%
Zatrudnienie na koniec okresu [osoby] 1191 1303 -112 -9%

Analogicznie do 2 kwartatu 2013 roku Segment Sprzedazy w 2 kwartale 2014 roku wypracowat
77 min zt EBITDA, tj. ok.10% EBITDA Grupy ENERGA.
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Przychody Segmentu Sprzedazy w 2 kwartale 2014 roku osiggnety nizszy poziom (o 22%)
w odniesieniu do 2 kwartatu 2013 roku i wyniosty 1 342 mln zt. Nizsze przychody to skutek
nizszych wolumendéw sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym i na rynku hurtowym
oraz nizszych cen sprzedazy. W 2 kwartale br. wolumen energii elektrycznej sprzedanej przez
Segment Sprzedazy odbiorcom koncowym ulegt zmniejszeniu o ok. 16% (0,75 TWh) w stosunku do
tego samego okresu poprzedniego roku. Spadek nastgpit przede wszystkim z powodu zmiany
strategii Segmentu i nieprzedtuzania niedochodowych kontraktéw z odbiorcami grup taryfowych A
i B.

W 2 kwartale br. przecietne ceny sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym zmniejszyty
sie 0 ok. 8% w stosunku do 2 kwartatu 2013 roku. Spadek $rednich cen sprzedazy miat miejsce we
wszystkich grupach taryfowych i uwzgledniat decyzje Prezesa URE o obnizeniu taryfy G o ok. 4%
od lipca 2013 roku i o kolejne 6% od stycznia br. Na rynku hurtowym przecietne ceny sprzedazy
byty takze o ok. 8% nizsze wobec tych z poréwnawczego okresu roku poprzedniego.

Z dniem 30 kwietnia 2014 roku przywrdcony zostat obowigzek umarzania ,czerwonych” i ,zottych”
praw majatkowych, co negatywnie odbito sie na wynikach Segmentu. W 2 kwartale 2014 roku
Segment ponidst 6,7 min kosztéw zwigzanych z wprowadzonym obowigzkiem.

Kolejnym czynnikiem o niekorzystnym wptywie na wyniki Segmentu byt zakup energii elektrycznej
w ramach petnienia przez ENERGA-OBROT SA funkcji ,sprzedawcy z urzedu”. W 2 kwartale 2014
roku ENERGA-OBROT SA odnotowata wyzszy o 25% wolumen zakupu energii w poréwnaniu
z 2 kwartatem 2013 roku. Udziat wolumenu zakupu energii elektrycznej w ramach petnienia funkcji
~Sprzedawcy z urzedu” w catkowitym wolumenie zakupu uksztattowat sie na poziomie 17%
w 2 kwartale 2014 roku (udziat wolumenu zakupu od jednostek wytworczych Grupy ENERGA
stanowit 28% catego tego wolumenu) wobec 11% w 2 kwartale 2013 roku (udziat wolumenu
zakupu od jednostek wytworczych Grupy ENERGA stanowit 43% catego tego wolumenu). ENERGA-
OBROT SA, jako sprzedawca z urzedu, ma obowigzek zakupu energii wytworzonej w odnawialnych
zrédtach energii (na wniosek wytwdrcy OZE) na terenie dziatania ENERGA-OPERATOR SA. Zakup
ten odbywa sie po $redniej cenie sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym
w poprzednim roku kalendarzowym.

Pozytywny wptyw na EBITDA Segmentu w 2 kwartale 2014 roku w poréwnaniu do 2 kwartatu 2013
roku miata zmiana odpisu na naleznoéci ENERGA-OBROT SA, ktéra wystapita na skutek spadku
salda naleznosci przeterminowanych kwalifikujacych sie do odpisu oraz prowadzonych przez
Spétke dziatan w zakresie Sciggalnosci i windykacji naleznosci.

Zatrudnienie w Segmencie w omawianym poétroczu spadio w ujeciu rocznym o 112 o0soéb, co
w gtéwnej mierze bylo efektem podjetych dziatan restrukturyzacyjnych.

EBITDA Segmentu w 2 kwartale 2014 roku byta o 54% wyzsza niz w 1 kwartale 2014 roku, kiedy
wyniosta 50 min zt. Na poprawe wynikédw Segmentu w 2 kwartale w poréwnaniu do 1 kwartatu br.
miata wptyw wyzsza marza na sprzedazy energii elektrycznej do odbiorcéw koricowych.
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EBITDA bridge dla Segmentu Sprzedazy

min zt
90 A
30 A
0 - T T T T
EBITDA Marza Zmiana Pozostate EBITDA
2 kw. 2013 na energii odpisu 2 kw. 2014
elektrycznej ENERGA- na naleznosci
OBROT * ENERGA-OBROT

* Niniejsza pozycja uwzglednia koszty wynikajgce z wprowadzonego z dniem 30 kwietnia 2014 roku obowigzku
umarzania praw majatkowych ,czerwonych” i ,zottych”.

4.2.3. WYTWARZANIE

W tys. PLN

Przychody
EBITDA

w tym amortyzacja
EBIT

Zysk netto

CAPEX

W tys. PLN

Przychody
EBITDA

w tym amortyzacja
EBIT

Zysk netto

CAPEX

W tys. PLN

Stan srodkdéw pienieznych

Zadtuzenie finansowe

Zatrudnienie na koniec okresu [osoby]

2 kw. 2014

437 597
189 664
34 377
155 287
116 556
45 510

1 pét. 2014

899 743
373 490
67 970
305 520
216 910
70 916

Na dzien
30 czerwca
2014

227 371
1 404 485
1700

2 kw. 2013

366 334
123 329
22 222
101 107
78 535
409 075

1 p6t. 2013

734 419
99 125
46 045
53 080
38 400

461 839

Na dzien
31 grudnia
2013

448 330
1 555 834
1641

Zmiana

71 263
66 335
12 155
54 180
38 021
-363 565

Zmiana

165 324
274 365

21 925
252 440
178 510
-390 923

Zmiana

-220 959
-151 349
59

Zmiana
(W %)

19%

54%

55%

54%

48%

-89%

Zmiana
(w %)
23%
277%
48%
476%
465%
-85%

Zmiana

(%)

-49%

-10%
4%
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Ponizsza tabela prezentuje podziat EBITDA Segmentu Wytwarzanie na poszczegolne linie
biznesowe. Zestawienie zawiera dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztéw zarzadzania
Segmentem Wytwarzanie i korekt konsolidacyjnych.

EBITDA Segmentu Wytwarzanie

2 kw. 2 kw. I Zmiana 1 pot. 1 pot. I Zmiana
EBITDA (tys. 2014 2013 (W%) 2014 2013 (w %)
PLN)

Woda* 77661 153253  -75 592 -49% 173826 243039 -69 214 -28%
Wiatr* 15 350 - 15350 - 49963 - 49963 -
Elektrownia 104 905 -22784 127 690 560% 151 856 -151503 303 359 200%
w Ostrotece
Pozostate -8252  -7139  -1113 -16% -2 156 7588  -9744  -128%
i korekty

Razem 189 664 123329 66 335 549% 373490 99125 274365 277%

Wytwarzanie

* Dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztow zarzadzania Segmentem Wytwarzanie i korekt
konsolidacyjnych.

Udziat Segmentu Wytwarzanie w tacznym poziomie EBITDA Grupy ENERGA wyniost 29%
w 2 kwartale 2014 roku. Poprawa EBITDA r/r wyniosta 66 min zt i byta w gtdwnej mierze
spowodowana poprawg wynikéw linii biznesowej Elektrownia w Ostrotece oraz uwzglednieniem
w wynikach produkcji energii elektrycznej z farm wiatrowych.

Najwiekszy udziat w EBITDA Segmentu Wytwarzanie (55%) miata Elektrownia w Ostrotece.
Dzieki akwizycji trzech farm wiatrowych w 2013 roku w strukturze EBITDA Segmentu Wytwarzanie
pojawita sie nowa pozycja zwigzana z produkcja energii elektrycznej z wiatru (8% w strukturze
EBITDA Segmentu za 2 kwartat br.).

Przychody ze sprzedazy Segmentu uksztattowaty sie na poziomie wyzszym o 19% w stosunku do
2 kwartatu roku poprzedniego. Najwiekszy wptyw na wzrost poziomu przychoddéw miato nabycie
trzech farm wiatrowych w 2 potowie 2013 roku (ok. 24 min zt). Niekorzystnym czynnikiem
ksztattujacym przychody ze sprzedazy w Segmencie Wytwarzanie w 2 kwartale 2014 roku
w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego byt przede wszystkim spadek wolumenu
produkcji energii elektrycznej brutto w elektrowniach wodnych (o 33%) i zwigzany z tym nizszy
wolumen wygenerowanych praw majatkowych. Zostato to czesciowo skompensowane sprzedazag
zapasu praw majatkowych (zielone certyfikaty) po cenach wyzszych od cen z dnia wytworzenia2
(dotyczyto to gtdwnie zapasu praw majatkowych ze wspdispalania biomasy naleznych za 2013 rok,
ktére zostaty przyznane w 2014 roku).

Koszty zuzycia paliw w Segmencie Wytwarzanie w 2 kwartale 2014 obnizyty sie r/r 0 6%, tj. 9 min
zt. Spadek kosztéw zuzycia paliw jest gtdwnie wynikiem nizszych kosztow jednostkowych zuzycia
wegla i biomasy. Wolumen zuzycia wegla w 2 kwartale br. wzrést r/r o 16%.

Korzystny wptyw na wynik Segmentu miato w analizowanym okresie rozwigzanie rezerwy
dotyczacej praw do emisji CO5, utworzonej w 2013 roku a dotyczacej nieotrzymanych darmowych
uprawnien (ok. 36 mIn zt). Efekt ten zostat czeSciowo skompensowany w zwigzku ze zmiang zasad
tworzenia rezerw na zobowigzania z tytutu emisji. W poprzednich okresach sprawozdawczych
Grupa tworzyta rezerwy w momencie wystgpienia nadwyzki emisji CO, ponad wolumen
przyznanych na dzien konczacy okres sprawozdawczy nieodptatnych uprawnien. Obecnie rezerwy
tworzone sg systematycznie w ciggu okresu sprawozdawczego na bazie wielkosci rzeczywistej
emisji CO, z uwzglednieniem darmowych uprawnien do emisji.

2 Zgodnie z Polityka rachunkowosci Grupy $wiadectwa pochodzenia wytworzone w danym okresie ujmowane sg
w wartosci godziwej jako przychody operacyjne i jako zapas. W momencie sprzedazy $wiadectw, roznice
pomiedzy uzyskang ceng sprzedazy a wartoscig $Swiadectw ustalong na moment wytworzenia, ujmuje sie jako
korekte przychodu operacyjnego.
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Na poziom zysku netto osiggnietego przez Segment Wytwarzanie w 2 kwartale br. wptyw miaty
koszty obstugi zadtuzenia finansowego zaciggnietego w celu zakupu farm wiatrowych w 2013 roku.

Nakfady inwestycyjne w Segmencie byty nizsze o 364 min zt w analizowanym okresie wobec
2 kwartatu roku 2013, ktére uwzgledniaty m.in. zakup aktywéw wiatrowych od DONG Energy A/S
w czerwcu 2013 roku.

W 2 kwartale 2014 roku w Segmencie Wytwarzanie nastapit spadek zadtuzenia o 151 min zt (10%)
zwigzany ze sptatg czesci zobowigzan przez Lidera Segmentu - spotke ENERGA Wytwarzanie.

EBITDA bridge dla Segmentu Wytwarzanie

min zt
200 1
180 ~ - 6
160 -
140 - - e - -
. L

20 28 11
100 +

80 - 32 34
60 -
40 A
20 A
0 A T T T T T T T T T T T
EBITDA Zmiana Zmiana Zmiana Zmiana Wycena Przychody z Spadek EBITDA Zmiana Pozostate EBITDA
2 kw. 2013 ceny wolumenu ceny wolumendw bilansowa operacyjnej kosztow Farm stanu przychody / 2 kw. 2014
sprzedazy sprzedazy certyfikatow certyfikatow cetryfikatow rezerwy zuzycia  Wiatrowych rezerw na koszty
energii el. en el. z pochodzenia pochodzenia mocy paliw do emisje CO2
produkcji produkcji
wiasnej
Woda

Zestawienie obejmuje dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztdw zarzadzania
Segmentem Wytwarzanie i korekt konsolidacyjnych.

WODA

2 kw. 2 kw. Zmiana Zmiana 1 pét. 1 pét. Zmiana Zmiana
W tys. PLN 2014 2013 (%) 2014 2013 (%)
Przychody 96 529 161 704 -65 175 -40% 221 933 269 148 -47 215 -18%
EBITDA 77 661 153 253 -75 592 -49% 173 826 243 039 -69 214 -28%
EBIT 70 511 146 948 -76 437 -52% 160 227 230 149 -69 922 -30%
CAPEX 7 380 1109 6 271 565% 12 944 14 520 -1 576 -11%

Udziat elektrowni wodnych w tacznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie w 2 kwartale br.
wyniost 41%. EBITDA generowana w elektrowniach wodnych spadta w poréwnaniu z 2 kwartatem
2013 roku o 49%. Przyczyng nizszego poziomu EBITDA w 2 kwartale br. byta nizsza produkcja
energii elektrycznej w elektrowniach wodnych (spadek produkcji r/r o 33%) w zwigzku z gorszymi
niz w analogicznym okresie ubiegtego roku warunkami hydrologicznymi.

Spadek przychoddéw ze sprzedazy energii elektrycznej oraz praw majatkowych w stosunku
do analogicznego okresu roku poprzedniego o 40% (65 min zt) wynikat z nizszej produkcji
w elektrowniach wodnych, przy nizszych cenach sprzedazy.
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Wiatr

Zestawienie obejmuje dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztéw zarzadzania
Segmentem Wytwarzanie i korekt konsolidacyjnych.

Wiatr

s amem MR Aph L g I
Przychody 23 808 - 23 808 - 72 215 - 72 215 -
EBITDA 15 350 - 15 350 - 49 963 - 49 963 -
EBIT 5310 - 5310 - 30 175 - 30 175 -
CAPEX 2298 302396 -300098 -99% 2323 302396 -300073 -99%

Udziat elektrowni wiatrowych w tqcznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie w 2 kwartale
2014 roku wyniost 8%. Farmy wiatrowe zostaty zakupione pod koniec czerwca i w lipcu 2013 roku
sq od 3 kwartatu 2013 roku ujmowane w wynikach Segmentu Wytwarzanie Grupy ENERGA.

Przychody wygenerowane przez aktywa wiatrowe Grupy wyniosty w 2 kwartale br. prawie
24 min zt. EBITDA farm wiatrowych Grupy ENERGA wyniosta ponad 15 min z.

Elektrownia w Ostrotece

Zestawienie zawiera dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztéw zarzgdzania Segmentem
Wytwarzanie i najistotniejszych korekt konsolidacyjnych (wycena praw majatkowych i odpisy
aktualizujgce wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych).

Elektrownia

W Ostrofece 2 kw. 2 kw. Zmiana Zmiana 1 pot. 1 pét. Zmiana Zmiana
< 2014 2013 (%) 2014 2013 (%)
w tys. PLN
Przychody 283 109 179 479 103 629 58% 524 055 385975 138 080 36%
EBITDA 104 905 -22 784 127 690 560% 151 856 -151 503 303 359 200%
EBIT 92 450 -33 849 126 299 373% 126 920 -176 366 303 285 172%
CAPEX 7 616 47 064 -39 448 -84% 12 688 57 627 -44 939 -78%

Udziat Elektrowni w Ostrotece w tgcznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie w 2 kwartale
2014 roku wynidst 55%.

W 2 kwartale br. nastgpit wzrost poziomu przychoddéw ze sprzedazy linii biznesowej Elektrownia
w Ostrotece w stosunku do tego samego okresu roku ubiegtego o 104 min zi, tj. o 58%. Wynikato
to m.in. ze sprzedazy zapasu praw majatkowych (zielone certyfikaty) po cenach wyzszych od cen
z dnia wytworzenia® (dotyczylo to przede wszystkim zapasu praw majatkowych ze wspoispalania
biomasy naleznych za 2013 roku, ktdére zostaty przyznane w 2014 roku), wzrostu cen sprzedazy
energii elektrycznej oraz wyzszych przychoddéw z regulowanych ustug systemowych.

Srednia cena sprzedazy energii elektrycznej z produkcji wtasnej byta w 2 kwartale br. wyzsza niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego o 17%.

Poprawa wynikdw nastgpita wskutek obnizenia kosztow dziatalnosci operacyjnej w Elektrowni
w Ostrotece. Koszty zuzycia paliw spadty w 2 kwartale 2014 roku o 3% r/r, tj. 4 min zt. Spadek
kosztéw zuzycia paliw byt w gtdwnej mierze wynikiem spadku kosztow jednostkowych wegla
i biomasy. Wolumen zuzycia wegla kamiennego wzrést w 2 kwartale br. 0 21% w poréwnaniu z tym

3 Zgodnie z Politykg rachunkowoséci Grupy $wiadectwa pochodzenia wytworzone w danym okresie ujmowane sg
w wartosci godziwej jako przychody operacyjne i jako zapas. W momencie sprzedazy $wiadectw, réznice
pomiedzy uzyskang ceng sprzedazy a wartoscig $Swiadectw ustalong na moment wytworzenia, ujmuje sie jako
korekte przychodu operacyjnego.
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samym okresem roku poprzedniego. Dodatkowo, korzystny wptyw miato rozwigzanie rezerwy na
CO, utworzonej w 2013 roku na nieotrzymane darmowe uprawnienia (wptyw czesciowo
skompensowany zmiang zasad tworzenia rezerw na zobowigzania z tytutu emisji).

Pozostale i korekty

Pozostate i korekty

2 kw. 2 kw. Zmiana Zmiana 1 pot. 1 pét. Zmiana Zmiana
W tys. PLN 2014 2013 (%) 2014 2013 (%)
Przychody 34 151 25151 9 000 36% 81 540 79 296 2244 3%
EBITDA -8 252 -7 139 -1113 -16% -2 156 7 588 -9 744 -128%
EBIT -12 985 -11 992 -992 -8% -11 802 -704 -11 098 -1577%
CAPEX 28 216 58 505 -30 290 -52% 42 961 87 296 -44 334 -51%

W kategorii Pozostate ujete zostaty wchodzace w sktad Segmentu Wytwarzanie aktywa CHP, spotki
Swiadczace ustugi na rzecz Segmentu Wytwarzanie i spétki celowe realizujgce projekty
inwestycyjne w obszarze budowy nowych zrodet wytwodrczych w Grupie ENERGA. Ujmowane sq
takze korekty konsolidacyjne.

Naktady inwestycyjne w pozycji Pozostate i korekty obejmujg inwestycje realizowane przez spotki
celowe Segmentu Wytwarzanie, w tym realizowane w Grupie ENERGA projekty budowy farm
wiatrowych.

4.3. Prognozy wynikow finansowych

Zarzad ENERGA SA nie publikowat prognoz jednostkowych i skonsolidowanych wynikéw
finansowych za rok obrotowy 2014.

4.4. Zarzadzanie ryzykiem finansowym i rynkowym

Realizujac postanowienia Polityki finansowej Grupy ENERGA podmioty wchodzace w jej sktad
wstepuja w réznego rodzaju umowy finansowe, ktére niosg ze sobg ryzyka finansowe i rynkowe.
Do najwazniejszych mozemy zaliczy¢ ryzyko stopy procentowej, ryzyko walutowe, ryzyko
kredytowe, a takze ryzyko utraty ptynnosci. Powyzsze kategorie czynnikdw ryzyka determinujgq
wyniki finansowe poszczegolnych spétek, jak réwniez Grupy ENERGA.

Ryzyko stopy procentowej

Podmioty Grupy Kapitalowej ENERGA finansujg dziatalnos¢ operacyjng lub inwestycyjng
zobowigzaniami dtuznymi oprocentowanymi w oparciu o zmienne lub state stopy procentowe.
Zagadnienie stopy procentowej wigze sie rowniez z lokowaniem nadwyzek pienieznych w aktywa
0 zmiennej lub statej stopie procentowej.

Ryzyko zmiennej stopy procentowej wynikajace z zawartych zobowigzan dtuznych dotyczy
wytacznie stdép opartych o stawke WIBOR. W przypadku zobowigzan w walucie EUR Grupa ENERGA
posiada zaciggniete zobowigzanie finansowe wynikajace z emisji euroobligacji opartych o staty
kupon.

W zwigzku z wdrozeniem rachunkowosci zabezpieczen Grupa identyfikuje réwniez ryzyko stopy
procentowej zwigzane z zawartg transakcjg zabezpieczajgcg CCIRS, nie wptywajacq na wynik
finansowy Grupy.

Stosowana w zakresie ryzyka stopy procentowej polityka przewiduje ograniczanie ryzyka wahan
stép procentowych poprzez utrzymywanie czeséci zadtuzenia oprocentowanego statg stopg
procentowg. W ramach tychze zamierzen w 2 kwartale 2014 roku zawarto transakcje IRS
zabezpieczajgce ryzyko zmiany stép procentowych WIBOR 3M, o ktéry oparte sg zobowigzania
dtuzne wyrazone w PLN.
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Ryzyko walutowe

W obszarze finansowym ryzyko walutowe zwigzane jest z zaciqganiem i obstugg przez Grupe
ENERGA zobowigzan dtuznych w walutach obcych, gtéwnie w ramach ustanowionego Programu
emisji euroobligacji EMTN. Dodatkowo, wybrane podmioty z Grupy posiadajg nadwyzki walutowe,
wynikajace czy to z prowadzonej dziatalnosci operacyjnej czy dokonanej emisji diugu.

Grupa ENERGA monitoruje ryzyko walutowe i zarzadza nim przede wszystkim poprzez zawarte
transakcje zabezpieczajgce CCIRS i wdrozong rachunkowos$¢ zabezpieczen.

Ryzyko kredytowe

Jest zwigzane z potencjalng trwatg lub czasowa niewyptacalnoscig kontrahenta, w odniesieniu do
aktywéw finansowych, takich jak s$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy. Powstaje w wyniku niemoznosci dokonania zaptaty przez drugq strone
umowy, a maksymalna ekspozycja na to ryzyko rowna jest wartosci bilansowej nabytych
instrumentow. W analizowanym zakresie celem minimalizacji ryzyka kredytowego prowadzony jest
monitoring ratingdw instytucji finansowych, z ktérymi Grupa wspodtpracuje.

Z ryzykiem kredytowym mamy réwniez do czynienia w przypadku s$rodkéw zaangazowanych
w jednostki uczestnictwa funduszu ENERGA Trading SFIO. Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjng
fundusz inwestuje $rodki w aktywa, jakimi s bony i obligacje skarbowe oraz komercyjne
instrumenty dtuzne. Ryzyko kredytowe zwigzane z inwestycjami w bony i obligacje skarbowe jest
odniesione do ryzyka wyptacalnosci Skarbu Panstwa. Ryzyko kredytowe zwigzane z inwestycjami
w komercyjne instrumenty diuzne jest mitygowane poprzez odpowiednio okreslong polityke
inwestycyjng funduszu. Fundusz moze bowiem lokowac S$rodki wytacznie w takie aktywa, ktére
charakteryzuje rating inwestycyjny nadany przez agencje ratingowe lub wewnetrznie nadany przez
towarzystwo zarzadzajace funduszem.

Ryzyko zwigzane z ptynnosciq

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej zwigzane jest z mozliwoscig utraty zdolnosci do terminowej
obstugi biezacych zobowigzan lub utratg potencjalnych korzysci wynikajacych z nadptynnosci.

Spoétki Grupy ENERGA monitorujg ryzyko utraty ptynnosci przy pomocy narzedzia okresowego
planowania ptynnosci. Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno
zobowigzan inwestycyjnych jak i posiadanych aktywow oraz zobowigzan finansowych, czy tez
prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej. Celem Grupy jest utrzymanie
rownowagi pomiedzy ciggtoscigq a elastycznoscig finansowania, poprzez korzystanie z rozmaitych
zrédet finansowania, takich jak kredyty obrotowe i inwestycyjne, obligacje krajowe i euroobligacje.
Z uwagi na centralizacje dziatalnosci dtuznej w Spotce ENERGA SA, podmiot ten prowadzi biezacy
monitoring realizacji kowenantow oraz ich prognoze w okresach dtugoterminowych, co pozwala
okresli¢ zdolno$¢ Grupy do zadtuzania sie, determinuje jej mozliwosci inwestycyjne i wptywa na
zdolnos$¢ do regulowania zobowigzan w dtuzszym horyzoncie czasowym.

Grupa ENERGA w celu efektywnego zarzadzania ptynnoscig spotek Grupy wykorzystuje mechanizm
emisji krotkoterminowych obligacji, ktérych propozycja nabycia przez emitenta - spétke Grupy jest
kierowana wylacznie do pozostatych spdtek. Procedura jest koordynowana przez Spétke ENERGA
SA, co pozwala zoptymalizowaé organizacyjnie caty proces. Ponadto, Spétka ENERGA SA zawarta
z kilkoma instytucjami finansowymi umowy kredytowe, ktére w przypadku pojawienia sie potrzeb
stanowig potencjalne zrédto s$rodkdédw do natychmiastowego wykorzystania. W przypadku
koniecznosci wykorzystania nadwyzek $rodkéw pienieznych, powotany do zycia fundusz ENERGA
Trading SFIO umozliwia umarzanie jednostek w kazdym momencie oraz pozwala zachowac
nieograniczony i szybki dostep do ulokowanych w nim $rodkoéw.

5. Ryzyka i zagrozenia Grupy Kapitatowej ENERGA

Dziatalno$¢ kluczowych spotek Grupy ENERGA, jako podmiotéow branzy energetycznej, narazona
jest na zagrozenia pochodzace zaréwno z otoczenia zewnetrznego, jak i wewnetrznego organizacji.
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Sprawne i kompleksowe zarzadzanie tymi ryzykami zapewnia Zintegrowany System Zarzadzania
Ryzykiem (ERM - Enterprise Risk Management), ktorego celem jest identyfikacja potencjalnych
zdarzen mogacych wywrzeé¢ wptyw na organizacje, utrzymywanie ryzyka w ustalonych granicach
oraz wsparcie realizacji celdw strategicznych i operacyjnych.

W ramach okresowych ocen ryzyka korporacyjnego, przeprowadzonych w marcu i czerwcu br.
analizie poddane zostaty ryzyka zidentyfikowane na poziomie Grupy, Segmentow oraz spotek.
Wycena poszczegdélnych ryzyk dotyczyta zaréwno wyceny w kontekscie prawdopodobienstwa
materializacji, wptywu skutkdw na obszar strategiczny, finansowy (w stosunku do EBITDA),
operacyjny i prawno-regulacyjny oraz skutecznosci aktualnych mechanizmdéw kontrolnych, jak
i wyceny w perspektywie finansowej, tj. wartosci potencjalnych skutkéw mierzonych w ztotych.

5.1. Ryzyko zwigzane z czynnikami makroekonomicznymi

Wyniki dziatalnoéci Grupy ENERGA uzaleznione sg od krajowej sytuacji makroekonomicznej, na
ktérg w istotny sposob wptywajg tendencje w gospodarce europejskiej. Wsrod czynnikéw ryzyka
zwigzanych z perspektywami gospodarczymi strefy euro nalezy wymieni¢ zagrozenia geopolityczne,
a takze sytuacje w gospodarkach wschodzacych i na swiatowych rynkach finansowych. Poziom
wzrostu polskiego PKB, stopa bezrobocia, wysokos$c¢ inflacji oraz wysokos¢ stdop procentowych to
kolejne czynniki makroekonomiczne, ktére majg wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Poprawa sytuacji na
rynku pracy i stabilizacja wzrostu gospodarczego w 1 potowie br. pozytywnie wptynety na wyniki
finansowe Grupy, pomimo utrzymywania sie cen energii na niskim poziomie, co jest efektem
relatywnie niskich cen surowcow na rynkach sSwiatowych, a takze obnizki taryf dla energii
elektrycznej przez Prezesa URE w lipcu 2013 i w styczniu 2014 roku. oraz oczekiwanego braku
podwyzek cen nos$nikow energii do konca biezacego roku. W czerwcu br. Europejski Bank Centralny
(EBC) obnizyt stopy procentowe, co spowodowato naptyw kapitatu do krajow o wyzszych stopach
procentowych, w tym do Polski.

W wyniku tych ruchdéw nastgpito umocnienie kursu ztotdwki i wzrost popytu na papiery skarbowe.
Ewentualne podjecie analogicznej decyzji przez Rade Polityki Pienieznej (RPP) moze wptyngé na
poziom kosztéw finansowych Grupy, poprzez zmniejszenie odsetek od zadtuzenia opartego
0 zmienng stope procentowg. Dotyczy to rdwniez przychodéw odsetkowych z tytutu lokat.
W przypadku aktywéw i pasywédw wyrazonych w walutach, ruchy na rynku walutowym w kierunku
aprecjacji ztotéwki takze majgq wptyw na wyniki.

5.2. Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia konkurencji

W zwigzku z pojawieniem sie na rynku sprzedawcéw energii nowych graczy i rosngcym
zainteresowaniem konsumentéw zmiang sprzedawcy, Grupa ENERGA narazona jest na ryzyko
wiekszej konkurencji, ktdora moze wymusi¢ obnizanie cen sprzedazy energii elektrycznej, badz
skutkowac¢ spadkiem wolumenu sprzedawanej energii elektrycznej, co z kolei moze miec istotny
i niekorzystny wpltyw na sytuacje finansowa. Jak wynika z monitoringu Prezesa URE, wg stanu na
koniec maja 2014 roku, ponad 201 tys. gospodarstw domowych (tj. grupa taryfowa G) w catej
Polsce skorzystato z prawa wyboru sprzedawcy. Na obszarze OSD ENERGA-OPERATOR SA byto to
ponad 38 tys. odbiorcéw. Wsrdod odbiorcdw przemystowych (tj. grupy taryfowe A, B, C), liczba
zmian sprzedawcow w Polsce na koniec maja br. wyniosta ponad 111 tys. i od konca grudnia 2013
roku zwiekszyta sie o 20,6%. Aby mitygowac to ryzyko, podejmowane sg dziatania monitorujace
poziom satysfakcji klientéow, jak tez prowadzony jest monitoring nastrojow na rynku, dzieki czemu
dziatania operacyjne Grupy dostosowywane sg do warunkoéw rynkowych. Wzrost $wiadomosci
energetycznej wsrdd  konsumentdéw, rozpowszechnienie  energooszczednych  technologii
i uproszczone procedury dla prosumentéw takze nie pozostajg bez znaczenia dla wolumenu
sprzedazy, a w konsekwencji dla wyniku finansowego Grupy.

5.3. Ryzyko prawne

Charakter biezacej dziatalnosci operacyjnej poszczegdlnych spétek Grupy ENERGA, jak rowniez
nieuregulowany w przesztosci stan prawny nieruchomosci, na ktorych znajduje sie infrastruktura
sieciowa, stanowig aktualne czynniki ryzyka o charakterze prawnym. Koordynacja postepowan
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sadowych, arbitrazowych i administracyjnych w Grupie, monitorowanie i raportowanie wartosci
przedmiotow sporow oraz inne dziatania podejmowane zaréwno przez ENERGA SA, jak i spotki,
bedace strong postepowan, majg na celu mitygacje ryzyka i rozstrzygniecie ewentualnych sporéw
saqdowych w sposéb pozadany przez Grupe. Cho¢ historycznie rzecz ujmujac w Grupie ENERGA
wystapita znikoma liczba przypadkdéw, w ktérych spotki zmuszone bytyby do zaptaty istotnych
wartosciowo kar, na rynku obserwowana jest tendencja do wystepowania z roszczeniami przeciwko
przedsiebiorstwom zajmujacych sie dystrybucjg i przesytem energii, a liczba spraw sadowych oraz
wartos$¢ przedmiotu sporu zwieksza sie kazdego roku.

5.4. Ryzyko regulacyjne

Znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Grupy ENERGA majg przepisy i regulacje prawne, zaréwno krajowe,
jak i unijne. Niestabilne otoczenie prawne oraz potencjalnie niekorzystne zmiany w prawie
energetycznym i regulacjach powigzanych moga wywrze¢ negatywny wplyw na dziatalnosé
poszczegolnych spotek, jak i catej Grupy ENERGA, co zostato szerzej opisane w rozdziale
3.3 Otoczenie regulacyjne niniejszego Sprawozdania.

5.5. Ryzyko utraty koncesji

Dziatalno$¢ gospodarcza w obszarze wytwarzania, dystrybucji i sprzedazy energii elektrycznej oraz
cieplnej jest dziatalnoscia koncesjonowanag. Utrzymanie koncesji lub innych zezwolen
administracyjnych posiadanych przez poszczegdlne spoétki Grupy, stanowi warunek konieczny do
dalszego prowadzenia dziatalnosci. Prawdopodobienstwo materializacji tego ryzyka nie jest
wysokie, ale jego skutki moga w istotny, niekorzystny sposdb wptyna¢ na dziatalno$¢, wyniki
finansowe, sytuacje finansowgq i perspektywy rozwoju Grupy ENERGA.

5.6. Ryzyka operacyjne

Z uwagi na rozlegty majatek Grupy ENERGA i wiek niektérych urzadzen, dziatalno$¢ Grupy jest
narazona na wystapienie czynnikdw ryzyka, takich jak: awarie, anomalie pogodowe, zdarzenia
losowe czy tez akty wandalizmu. Dziatania podejmowane w tym zakresie (m.in. umowy
ubezpieczeniowe) majg na celu zapewnienie optymalnego poziomu zabezpieczenia aktywow
i dziatalnosci Grupy. Nalezy jednak wskaza¢, iz wystepujg obszary, gdzie ochrona ubezpieczeniowa
nie gwarantuje srodkéw na pokrycie catosci utraconych korzysci czy tez odtworzenia majatku.

Wynikajacy z prawa obowigzek przytaczania do sieci dystrybucyjnej, na wniosek spetniajacy
okreslone kryteria techniczne i ekonomiczne, nowych odbiorcéw i wytwdrcéw energii elektrycznej
z OZE, skutkuje koniecznoscig ponoszenia naktadéw inwestycyjnych na sie¢ elektroenergetyczng na
wszystkich poziomach napie¢. Optymalne dopasowanie planu rozwoju sieci dystrybucyjnych do
oczekiwan interesariuszy stanowi wiec istotng kwestie, gdyz niewypetnienie obowigzkéw prawnych
w tym zakresie moze w szczegdlnosci skutkowac koniecznosciq zaptaty odszkodowan lub kar
przewidzianych w Prawie Energetycznym.

Firmy energetyczne w Polsce, podobnie jak ma to miejsce w Europie i na swiecie, sq potencjalnymi
celami atakéw hackerskich, stad ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem i funkcjonalnoscig systemow
informatycznych w organizacji nabiera coraz wiekszego znaczenia. Dodatkowo, z uwagi na ztozony
charakter Grupy, w codziennej pracy operacyjnej eksploatowane sg rézne systemy informatyczne,
co stwarza dodatkowe ryzyko braku koordynacji i wspétpracy pomiedzy nimi.

Niespdjnos¢ w systemach ma réwniez duze znaczenie w obszarze obstugi klienta, gdzie
konsekwencjg sg znaczace koszty utrzymania klienta, dotarcia do klientdéw z nowg spojng oferta,
jak tez windykacja naleznosci. W zwigzku z tym zagrozeniem, w Grupie ENERGA wprowadzane sg
stosowne mechanizmy kontrolne oraz wdrazane procedury i podejmowane odpowiednie dziatania,
majace na celu zminimalizowanie ryzyka awarii systemoéw informatycznych oraz zabezpieczanie
organizacji przed dziataniami osob z zewnatrz.

Czes¢ energii elektrycznej produkowanej w Grupie ENERGA wytwarzana jest w Elektrowni Wodnej
Wioctawek, stad kwestia poprawnego funkcjonowania tej elektrowni wptywa na dziatalnosé
operacyjng Grupy. Ryzyko dotyczy dyspozycyjnosci urzadzen wytwdrczych, wptywu i ograniczen
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czynnikow atmosferycznych i hydrologicznych, wydajnos¢/sprawnos¢ infrastruktury produkcyjnej
EW Wioctawek, jak tez zdarzen losowych, ktore moga skutkowac wstrzymaniem produkcji i pracy
elektrowni np. z powodu wystgpienia wypadku, zamierzonego dziatania oséb trzecich, czy braku
potencjatu ludzkiego (wykwalifikowanych pracownikéow utrzymania). Podejmowane dziatania w tym
zakresie i wprowadzane mechanizmy kontrolne majg za zadanie zabezpieczy¢ przed materializacjg
ryzyka oraz zapewnic ciggtos$¢ funkcjonowania infrastruktury produkcyjnej EW Wtoctawek.

6. Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego i po dniu
bilansowym

6.1. Podziat zysku netto Sp6tki ENERGA SA za 2013 rok

Zgodnie z trescig raportu biezacego nr 24/2014 z dnia 20 maja 2014 roku Spoétka zawiadomita, iz
podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ENERGA SA, ktére odbyto sie w dniu ukazania sie
raportu biezacego, podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto za rok obrotowy obejmujacy
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku w wysokosci 499 048 758,09 zt, przeznaczajac na:
dywidende dla akcjonariuszy kwote 414 067 114,00 zt, tj. 1,00 zt na akcje (ok. 83% zysku netto),
a na kapitat zapasowy kwote 84 981 644,09 zt (ok. 17% zysku netto). Liczba akcji objetych
dywidendg wynosita 414 067 114 sztuk. Dzien dywidendy zostat ustalony na 27 maja 2014 roku,
a termin wyptaty dywidendy na 10 czerwca br.

6.2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ENERGA SA z 20 maja 2014 roku

Raportem biezacym nr 20/2014 z 23 kwietnia 2014 roku Spodtka opublikowata informacje
o zwotaniu na 20 maja 2014 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ENERGA SA (ZW2Z).
W kolejnym raporcie biezacym Spoétka udostepnita tresé¢ projektow uchwat ZWZ, a w raporcie
biezacym nr 25/2014 z 21 maja 2014 roku, przekazata do wiadomosci publicznej wyniki gtosowan
nad poszczegdlnymi uchwatami, ktoére zostaty podjete podczas ZWZ. Nastepnie, 26 maja br.
ENERGA SA zawiadomita raportem biezacy nr 27/2014, iz na ZWZ Spétki jedynym akcjonariuszem
posiadajacym co najmniej 5% gtosow byt Skarb Panstwa, ktoremu przystugiwato 358 254 317
gtosow z posiadanych akcji, stanowigcych 90,6% w liczbie gtoséw uczestniczacych w ZWZ,
a odpowiadajacych 64,09% ogdlnej liczby gtoséw w Spotce.

6.3. Zbycie akcji ENERGA SA przez spotke zalezng ENERGA Wytwarzanie SA

12 czerwca br. Spoétka podata do publicznej wiadomosci (raport biezacy nr 31/2014), iz w tym
samym dniu spotka zalezna ENERGA Wytwarzanie SA dokonata zbycia 3 190 sztuk akcji
ENERGA SA po s$redniej cenie zbycia 1 akcji w wysokosci 20,36 zi, tj. za taczng kwote 64 935,89 zt.
Zbyte przez ENERGA Wytwarzanie SA akcje Spoétki o wartosci nominalnej 10,92 zt kazda stanowity
0,00077% kapitatu zaktadowego ENERGA SA i uprawnialy do wykonywania 3 190 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki. Po dokonaniu transakcji zbycia akcji, ENERGA Wytwarzanie SA nie
posiada akcji Spoétki.

6.4. Rozwigzanie spotki ENERGA Elektrocieptownia Kalisz SA

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki posrednio zaleznej - ENERGA Elektrocieptownia Kalisz
SA, 1 lipca br. podjeto uchwaly o rozwigzaniu spoéftki i otwarciu jej likwidacji oraz ustanowieniu
likwidatora w osobie Pawla Btazynskiego. ENERGA SA poinformowata o tym fakcie raportem
biezacym nr 33/2014 z 3 lipca 2014 roku. ENERGA Elektrocieptownia Kalisz SA jest jednostka
w 100% zalezng od ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0., w ktorej 100%-owym udziatowcem jest spdtka
bezposrednio zalezna od Emitenta - ENERGA Wytwarzanie SA. Majatek produkcyjny
i nieruchomosci spétki zostaty w catosci sprzedane do ENERGA Kogeneracja Sp. z 0.0., a jej
zorganizowana cze$¢ przedsiebiorstwa zostata przeniesiona do spétki posrednio zaleznej od
ENERGA SA - Ciepto Kaliskie Sp. z o0.0. Proces rozwigzania spotki wynika z konsolidacji
poszczegdlnych Segmentédw dziatalnosci i ma na celu uproszczenie struktury oraz ograniczenie
liczby podmiotéw Grupy ENERGA.
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6.5. Informacje o istothych umowach i transakcjach z podmiotami
powiazanymi

Za istotne w ramach Grupy ENERGA uznajemy umowy:

e zawierane poza zwyktym tokiem dziatalnosci, w tym umowy nabycia udziatdow lub akcji innych
podmiotow,

e umowy zawierane w toku zwyktej dziatalnosci, ktérych warto$¢ przekracza 10% kapitatéw
wiasnych Spoéiki, lub ktore sg istotne dla dziatalnosci Grupy, niezaleznie od ich wartosci, w tym
umowy przesytu energii elektrycznej, umowy o $wiadczenie ustug pracy interwencyjnej, umowy
dostaw paliw przez podmioty spoza Grupy oraz

e umowy finansowania.

6.5.1. Aktualizacja szacunkowej wartosci umow Grupy ENERGA z PSE SA

Spotka zalezna od Emitenta - ENERGA Elektrownie Ostroteka SA (EEO) w dniu 27 maja 2014 roku
przekazata informacje o przeprowadzeniu corocznej aktualizacji wartosci szacunkowej umowy
zawartej w dniu 23 lutego 2012 roku o $wiadczenie ustug przesytania energii elektrycznej
z PSE SA, w wyniku ktdorej dokonata uaktualnienia wartosci szacunkowej umoéw pomiedzy
podmiotami Grupa ENERGA a grupg kapitatowg PSE SA. Wartos¢ szacunkowa wspomnianej umowy
w okresie piecioletnim wyniosta ok. 3 mid zt netto, a przeszacowanie jej wartosci wynikato
z nastepujacych powoddw:
o wzrost przychoddéw za energie elektryczna produkowanga w ramach wymuszen do PSE
w zwigzku ze spadkiem cen energii elektrycznej na rynku,
e« wystepowanie od poczatku 2014 roku zwiekszonej ptatnoéci za rezerwe operacyjng
w zwigzku z wprowadzeniem tzw. ,mechanizmmu mocowego”.

W zwigzku z tym, fqczne szacunkowe obroty Grupy ENERGA z PSE w okresie piecioletnim wzrosty
do kwoty netto rzedu 7,4 mld zt, o czym Spoétka ENERGA SA poinformowata w raporcie biezacym
nr 28/2014 z 27 maja br.

6.5.2. Zawarcie umowy zmieniajacej pomiedzy ENERGA SA a Pekao SA

Zgodnie z trescig raportu biezacego nr 32/2014 z 25 czerwca 2014 roku, ENERGA SA zawarta
umowe zmieniajagca do umowy kredytowej z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibg
w Warszawie (Pekao S.A.) z dnia 13 pazdziernika 2011 roku (Umowa), na mocy ktdrej zostat
zwiekszony limit kredytu odnawialnego, bedacy przedmiotem Umowy, z kwoty 200 mIn zt do 500
mlin zt oraz zmieniony termin ostatecznej sptaty kredytu z 12 pazdziernika 2016 roku na 29 maja
2020 roku. Umowa zmieniajaca byta najwiekszg co do wartosci sposréd wszystkich uméw
zawartych przez Grupe ENERGA z Pekao S.A. w okresie ostatnich 12 miesiecy, a z powodu jej
zawarcia fgczne szacunkowe obroty Grupy ENERGA z Pekao S.A. wzrosty do kwoty netto ok.
886 min zt.

6.5.3. Poreczenia i gwarancje

Na wniosek ENERGA SA umowa poreczenia zawarta 19 kwietnia 2013 roku z PGE Polskg Grupa
Energetyczng SA, zgodnie z ktéra PGE udzielita spétce ENERGA-OBROT poreczenia na okres od
30 kwietnia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2016 roku za zobowigzania handlowe zwigzane
z zakupem energii elektrycznej do kwoty 500 min zt, zostata rozwigzana ze skutkiem na dzien
1 lutego br.

W 2 kwartale 2014 roku sytuacja Grupy ENERGA w zakresie gwarancji i poreczen nie ulegfa
zmianie wobec stanu na 31 marca 2013 roku.

6.5.4. Transakcje z podmiotami powiazanymi

Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zamieszczone w nocie 18
Skréconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2014 roku.
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6.6. Przeniesienie obligacji Emitenta na rynek regulowany

W dniu 24 stycznia 2014 roku, zgodnie z wnioskiem Spétki, obligacje ENERGA SA zostaty
przeniesione z pozagietdowego obrotu w ramach Catalyst do obrotu na regulowanym rynku, o czym
Zarzad ENERGA SA poinformowat w raporcie biezacym.

6.7. Zmiany w Statucie Spotki ENERGA SA

W dniu 8 kwietnia 2014 roku Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow KRS zmiany w Statucie
Spotki ENERGA SA przyjetej uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia (NWZ) Spotki
ENERGA SA z dnia 17 lutego 2014 roku. Dotychczasowy zapis § 33 ust. 2 Statutu Spoéiki
w brzmieniu:

»2. Uprawnienia osobiste, o ktérych mowa § 18 i § 19 Statutu, wygasajg z dniem, w ktérym udziat
uprawnionego w kapitale zaktadowym jest mniejszy niz 10%.",

otrzymat nowgq, nastepujacq tresc:

»2. Uprawnienia osobiste, o ktérych mowa w § 18 i § 19 Statutu, wygasajg z dniem, w ktorym
udziat uprawnionego w kapitale zaktadowym jest mniejszy niz 20%.".

O zmianach Spoétka poinformowata Raportem biezacym nr 19/2014 z dnia 11 kwietnia 2014 roku.
6.8. Wspoétpraca w zakresie badan i rozwoju

W dniu 27 czerwca 2014 roku Grupa ENERGA wraz z trzema najwiekszymi grupami energetycznymi
w Polsce (tj. PGE, Tauron i ENEA) pojeta wspotprace w obszarze badan, innowacji i podnoszenia
konkurencyjnosci podpisujac list intencyjny o kooperacji w projektach badawczo-rozwojowych.
Gtownym celem wspotpracy jest poszukiwanie rozwigzan technologicznych odpowiadajgcych
kluczowym wyzwaniom stojacym przed polskim sektorem energetycznym, m.in. redukcji emisji
CO,, zwiekszeniu efektywnosci energetycznej i rozwojowi inteligentnych sieci.

7. Akcje i akcjonariat

7.1. Akcjonariat Spotki ENERGA SA

Akcje Emitenta wedlug serii i rodzajow

Seria Rodzaj akcji Akcje (%) Glosy (%)
AA zwykte na okaziciela 269 139 114 65,00 269 139 114 48,15
BB imienne 144 928 000 35,00 289 856 000 51,85

uprzywilejowane*
RAZEM 414 067 114 100,00 558 995 114 100,00

* Jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gtoséow na Walnym Zgromadzeniu. Wtascicielem tych akcji jest
Skarb Panstwa.

W dniu 27 stycznia 2014 roku Minister Skarbu Panstwa poinformowat, iz w wyniku zwrotnego
przeniesienia poza rynkiem regulowanym 6 286 317 akcji zwyktych na okaziciela serii AA Spotki
przez jednego z menedzerdw stabilizujacych (dziatania stabilizujgce zwigzane z IPO zakoriczono
w grudniu 2013 roku), zaangazowanie Skarbu Panstwa w Spotce ENERGA SA zwiekszyto sie. Skarb
Panstwa posiadat 144 928 000 akcji imiennych serii BB, uprzywilejowanych co do prawa gtosu na
Walnym Zgromadzeniu, tak ze jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu.
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Struktura akcjonariatu Spoétki ENERGA wedlug stanu na dzien 27 stycznia 2014 roku i na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania

. . Struktura akcjonariatu Spoétki
Nazwa akcjonariusza

Akcje (%) Glosy (%)
Skarb Panstwa* 213 326 317 51,52 358 254 317 64,09
Pozostali 200 740 797 48,48 200 740 797 35,91
RAZEM 414 067 114 100,00 558 995 114 100,00

* Jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

m Ministerstwo Skarbu
Panstwa
®m Inni Akcjonariusze

/o

7.2. Notowania akcji Spotki na Gietdzie Papieré6w Wartosciowych w Warszawie

Dane dotyczace akcji Spotki ENERGA w 1 potroczu 2014 roku

Dane Wartos¢
Cena emisyjna 17,00 z¢
Liczba akgji 414 067 114
Minimum 1 pét. 2014 15,51 z
Maximum 1 pét. 2014 21,09 zt
Kurs na koniec okresu 20,68 zt
Minimum na zamknieciu sesji w 1 potroczu 2014 15,80 zt
Maximum na zamknieciu sesji w 1 potroczu 2014 20,80 zt
Sredni obrét 24 243 tys. zt
Sredni wolumen 1334 155
Srednia liczba transakcji 1729

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych z www.gpwinfostrefa.pl.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku, kurs akcji ENERGA SA wzrdst z poziomu 15,95 zt
do 20,68 zt na koniec okresu. Stanowito to wzrost o ok. 30% w stosunku do ceny z poczatku
okresu. 7 stycznia br. kurs akcji osiagnat minimum 1 potrocza 2014 roku w wysokosci
15,51 zt, z ceng na zamknieciu sesji 15,80 zt, natomiast najwyzszg cene kurs osiagnat 10 czerwca
br., kiedy to za akcje Spétki ptacono 20,80 zt. Trend wzrostowy utrzymywat sie réwniez po
zakonczeniu okres sprawozdawczego. Cena akcji Spotki przekroczyta prég 21 zt 24 lipca br.,
osiggajac na zamknieciu sesji poziom 21,40 zt.
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Rys. 18. Wykres kursu akcji Spotki ENERGA SA w 1 péiroczu 2014 roku
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Rys. 19. Zmiana kursu akcji ENERGA w poréwnaniu do zmian indekséw WIG 30,
WIG i WIG-ENERGIA w 1 péiroczu 2014 roku
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z gpwinfostrefa.pl.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku ENERGA SA wchodzita w skiad nastepujacych indekséw
gietdowych:

o WIG30 - indeks cenowy, tj. przy obliczaniu jego wartosci brane sg pod uwage jedynie ceny
zawartych transakcji, uruchomiony 23 wrzesénia 2013 roku, ktérego uczestnikami sg spoétki
(w liczbie 30) z najwyzsza pozycjgq w rankingu wyznaczanym w oparciu o dane po ostatniej

52



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za 1 pétrocze 2014

&

Energa

sesji stycznia, kwietnia, lipca i pazdziernika. Ranking obliczany jest na podstawie obrotéow za
ostatnie 12 miesiecy i wartosci akcji w wolnym obrocie na dzien rankingu.

MSCI-Poland - indeks bedacy waznym wyznacznikiem dla zagranicznych funduszy
inwestujacych w akcje polskich spétek. O kwalifikacji akcji danej spétki w sktad indeksu
decyduje rynkowa kapitalizacja i odpowiedni stopien ptynnosci akcji.

WIG - indeks obejmujacy wszystkie spotki notowane na gtéwnym rynku Gietdy Papierow
Wartoéciowych w Warszawie (GPW), ktore spetniajqg bazowe kryteria uczestnictwa
w indeksach.

WIG-Energia - indeks sektorowy, w ktorego sktad wchodza spotki uczestniczace w indeksie
WIG i jednoczesnie zakwalifikowane do sektora ,energetyka”.

WIG-Poland - w skitad indeksu wchodza wytacznie akcji krajowych spoétek notowanych

na gtownym rynku GPW, ktoére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach.

Od 2 czerwca br. akcje Spoétki sg notowane w indeksie MSCI Poland. Ponadto, zgodnie z decyzjag
Zarzadu GPW z 12 maja br., akcje ENERGA SA po sesji w dniu 20 czerwca br. weszty w sktad
indeksu WIG30, co bylo wynikiem kwartalnej rewizji indeksu, w ramach ktérej zmienia sie lista
jego uczestnikow oraz wyznaczane sg wielkosci pakietow akcji spétek w nim uczestniczacych.

7.3. Rekomendacje dla akcji Spotki

W 1 poétroczu 2014 roku analitycy domdéw maklerskich oraz bankdéw inwestycyjnych wydali
nastepujgce rekomendacje dla akcji ENERGA SA:

Rekomendacje wydane dla akcji Sp6tki ENERGA

Data Instytucja Rekomendacja do(é:roa:lva Ktxic‘llg:i:m
2014-07-16 DM Citi Handlowy Neutralnie 19,80 zt 20,77 zt
2014-06-27 Trigon Dom Maklerski Kupuj 25,50 zt 20,55 zt
2014-06-23 JP Morgan Przewazaj 23,00 zt 20,73 z
2014-06-16 Wood&Co Trzymaj 21,90 zt 20,40 zt
2014-06-05 UBS Kupuj 21,00 zt 20,00 zt
2014-06-04 Ipopema Trzymaj 20,60 zt 17,40 z4
2014-05-25 mDom Maklerski Trzymaj 19,90 zt 18,85 zt
2014-04-14 DB Securities Trzymaj 18,40 zt 18,17 zt
2014-04-04 UniCredit Kupuj 21,80 zt 17,85 zt
2014-03-10 PKO Dom Maklerski Kupuj 18,80 zt 17,50 zt
2014-03-06 mDom Maklerski Akumuluj 19,90 zt 17,20 z
2014-02-07 Dom Maklerski Citi Handlowy Kupuj 19,00 zt 16,55 zt
2014-01-23 mDom Maklerski Kupuj 19,90 zt 16,60 zt
2014-01-17 PKO Dom Maklerski Kupuj 18,20 zt 16,71 zt
2014-01-13 UniCredit Kupuj 17,90 zt 16,54 zt
2014-01-13 BofA Merrill Lynch Kupuj 18,00 zt 16,54 zt
2014-01-13 UBS Kupuj 17,50 zt 16,54 zt
2014-01-13 JP Morgan Przewazaj 19,00 zt 16,54 zt

7.4. Ratingi

Do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, przyznane Spdétce ENERGA oceny ratingowe nie
ulegty zmianie i byty nastepujace:

Moody’s Fitch
Rating dtugoterminowy spotki Baal BBB
Perspektywa ratingu Stabilna Stabilna

Data nadania ratingu

23 grudnia 2011

19 stycznia 2012
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Data ostatniej zmiany ratingu 12 pazdziernika 2012
Data ostatniego potwierdzenia ratingu 16 grudnia 2013 10 pazdziernika 2013

8. Czynniki majgce wptyw na wyniki Grupy ENERGA
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Zdaniem Zarzadu Spotki ENERGA SA, czynniki, o ktérych mowa ponizej, mogg oddziatywac na
wyniki i dziatalno$¢ Spotki oraz Grupy ENERGA w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu
2014 roku:

Zmiana struktury
wolumenu dystrybuowanej
energii wobec struktury
uzgodnionej w taryfie

Dodatkowe koszty
wyhikajace z obowigzku
umarzania zéttych
i czerwonych certyfikatow

Ceny energii elektrycznej
na rynku hurtowym
i detalicznym

Terminowos$¢ przyznawania
praw majatkowych z tytutu
wspotspalania biomasy

Warunki pogodowe
i hydrometeorologiczne

9. Wiadze ENERGA SA

9.1. Skiad Zarzadu

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania skiad osobowy Zarzadu przedstawiat sie
nastepujgco:

Imie i nazwisko cztonka Zarzadu Funkcja
Mirostaw Bielinski Prezes Zarzadu

Roman Szyszko Wiceprezes Zarzadu ds. finansowych
Wojciech Topolnicki Wiceprezes Zarzadu ds. strategii rozwoju

9.2. Powotanie czionkéw Rady Nadzorczej

Raportem biezacym nr 2/2014 z 17 stycznia 2014 roku Spoétka przekazata informacje o ztozeniu
przez Akcjonariusza - Ministra Skarbu Panstwa o$wiadczenia o powotaniu w dniu 16 stycznia br. do
Rady Nadzorczej, na podstawie przystugujacego mu zgodnie z § 18 ust. 3 pkt 3) Statutu Spotki
uprawnieniem osobistym, Pana Bogustawa Nadolnika.

21 maja 2014 roku Spoétka przekazata w formie raportu biezgcego nr 26/2014 informacje
0 powotaniu, zgodnie z uprawnieniem osobistym, przez Ministra Skarbu Panstwa do sktadu Rady
Nadzorczej nastepujacych osoéb:

e Pana Zbigniewa Wtulicha jako Cztonka Rady Nadzorczej,

¢ Pana Bogustawa Nadolnika jako Cztonka Rady Nadzorczej i wskazat go, na podstawie § 19

ust. 1 Statutu Spétki, jako Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
e Panig Paule Ziemiecka-Ksiezak jako Cztonka Rady Nadzorczej,
o Pana Jakuba Zotyniaka jako Cztonka Rady Nadzorczej.

Ponadto, ZWZ Spoétki w dniu 20 maja 2014 roku podjeto uchwate o powotaniu do skfadu Rady
Nadzorczej trzech osoéb, spetniajacych kryteria niezaleznosci:
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e Pana Mirostawa Szredera na Cztonka Zarzadu Rady Nadzorczej,
e Pana Mariana Gawrylczyka na Cztonka Rady Nadzorczej i
e Pana Jarostawa Mioduszewskiego na Cztonka Rady Nadzorczej.

Ww. osoby zostaty powotane do petnienia wskazanych funkcji na wspdlng IV kadencje
rozpoczynajacq sie z dniem podjecia uchwaty przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta.

W dniu 6 czerwca br. Rada Nadzorcza Spétki ukonstytuowata sie, o czym ENERGA SA informowata
w raporcie nr 29/2014. Dodatkowo, Rada Nadzorcza postanowita w sktad Komitetu Audytu powotaé
nastepujacych cztonkéw: Mirostawa Szredera, Mariana Gawrylczyka, Jarostawa Mioduszewskiego
i Zbigniewa Wtulicha. Przewodniczagcym Komitetu Audytu zostat w dniu 8 sierpnia 2014 roku
Mirostaw Szreder.

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania, w sktad Rady Nadzorczej wchodzity nastepujace
osoby:

Imie i nazwisko cztonka

Rady Nadzorczej Funkcja
Bogustaw Nadolnik Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Marian Gawrylczyk Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, Cztonek Komitetu Audytu
Paula Ziemiecka-Ksiezak Sekretarz Rady Nadzorczej
Jarostaw Mioduszewski Cztonek Rady Nadzorczej, Cztonek Komitetu Audytu
Mirostaw Szreder Cztonek Rady Nadzorczej, Przewodniczacy Komitetu Audytu
Zbigniew Wtulich Cztonek Rady Nadzorczej, Cztonek Komitetu Audytu
Jakub Zotyniak Cztonek Rady Nadzorczej

9.3. Zestawienie stanu akcji w  posiadaniu 0osOb  zarzadzajacych
i nadzorujacych

Raporcie biezacym nr 22/2014 Spétka poinformowata o otrzymaniu w dniu 7 maja 2014 roku
zawiadomienia od Pana Mirostawa Bielinskiego - Prezesa ENERGA SA, w zwigzku z nabyciem przez

niego w dniu 25 kwietnia 2014 roku w ramach transakcji sesyjnych na GPW 725 akcji ENERGA SA
po cenie 17,97 zt za kazdg akcje.

Stan posiadania akcji Spétki oraz akcji/ udzialow w jednostkach powiazanych przez osoby

zarzadzajace na dzien 8 maja br. i na dzieh sporzadzenia niniejszego Sprawozdania tj. 12 sierpnia
2014 roku

. Akcje/ udziaty w jednostkach
Akcje ENERGA powigzanych z ENERGA
Imie i nazwisko . . y .
Liczba akji Wartos¢ nominalna Liczba akii Wartos¢ nominalna
w PLN w PLN

wg stanu na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania tj. 12.08.2014

Mirostaw Bielinski 2 500 27 300 0 0
Roman Szyszko 0 0 0 0
Wojciech Topolnicki 0 0 0 0

Stan posiadania akcji Spotki oraz akcji/ udziatlbw w jednostkach powiazanych przez osoby
nadzorujace na dzien 30 czerwca 2014 i na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania

Akcje ENERGA Akcje/ udziaty w jednostkach
i h z ENERGA
Imie i nazwisko powigzanych z N G
Liczba akeii Warto$¢ nominalna Liczba akcii Warto$¢ nominalna w
iczba akcji W PLN iczba akcji PLN

wg stanu na dzien 30 czerwca 2014 oraz na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania tj. 12.08.2014

Bogustaw Nadolnik 0 0 0 0
Zbigniew Wtulich 0 0 0 0
Marian Gawrylczyk 0 0 0 0
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Energa
Paula Ziemiecka- 0 0 0 0
Ksiezak
Jarostaw Mioduszewski 0 0 0 0
Mirostaw Szreder 0 0 0 0
Jakub Zotyniak 0 0 0 0

10. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej,
majatkowej i finansowej Grupy ENERGA

10.1. Zatrudnienie w Grupie

taczne zatrudnienie w Grupie ENERGA na dzien 30 czerwca 2014 roku wyniosto w osobach 9 187,
podczas gdy na koniec 1 pétrocza 2013 roku wynosito ono 10 770 osdb, natomiast przecietne
zatrudnienie w etatach za okres styczen - czerwiec 2014 roku wyniosto 9 415 etatéw (10 797
w 1 potowie 2013 roku). Ponizszy wykres przedstawia przecietne zatrudnienie w podziale na
Segmenty*.

Rys. 20. Przecietne zatrudnienie w Grupie ENERGA za okres styczen - czerwiec 2014 i 2013 roku
(w etatach)

8 000 7
6 786

6 000

4 000 1

1671 1702

2000 - 1448

DYSTRYBUCIA WYTWARZANIE SPRZEDAZ POZOSTALE

m Przecietne zatrudnienie w I pétroczu 2014 [etaty]

* Dane spétek Grupy wg podziatu na Segmenty, zgodnie z Uchwata Zarzadu Spotki ENERGA SA z 20 stycznia
2014 roku.

W ciggu roku do 30 czerwca 2014 roku zatrudnienie w Grupie ENERGA spadto o 1 583 osoby, co
stanowi prawie 15%. Zmniejszenie zatrudnienia nastgpito we wszystkich Segmentach dziatalnosci.
Najwiekszy spadek zatrudnienia nastgpit w Segmencie Dystrybucji energii elektrycznej o prawie
1 100 oséb, tj. 16,3%. Gtdwng przyczyng spadku byta kontynuacja restrukturyzacji zatrudnienia
i sprzedaz spoétek niepowigzanych procesowo z Segmentem Dystrybucji. Znaczne zmniejszenie
zatrudnienia nastgpito réwniez w Segmencie Sprzedazy o 289 osdéb, tj. 19,5%, w efekcie
realizowanego planu restrukturyzacji. Zmiana poziomu zatrudnienia w Segmencie Pozostate byla
wynikiem sprzedazy badz likwidacji niektorych spoétek nalezacych do tego Segmentu i prowadzonej
reorganizacji w pozostatych spétkach.

10.2. Spory i porozumienia zbiorowe

Na dzien 30 czerwca 2014 roku do zwigzkéow zawodowych nalezato okoto 61% naszych
pracownikéw, a w Grupie dziatato 30 miedzyzaktadowych organizacji zwigzkowych, istniejgcych
w wiecej niz jednym przedsiebiorstwie. Wiekszo$¢ organizacji nalezy lub jest stowarzyszonych
z nastepujacymi trzema zwigzkami zawodowymi i federacjami zwigzkéw zawodowych, ktére majg
prawo reprezentacji na poziomie krajowym: NSZZ ,Solidarnos¢”, Zwigzek Zawodowy Inzynierdéw
i Technikdéw oraz Kolegium Zwigzkéw Zawodowych.
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Spotki Grupy i zwigzki zawodowe sg rowniez stronami uktadow zbiorowych pracy gwarantujgcych
okreslony poziom s$wiadczen pracowniczych. Mozliwos$¢ rozwigzania uktaddéw zbiorowych pracy
przez spotki Grupy jest ograniczona ze wzgledu na zawarte w nich postanowienia.

W dniu 8 maja 2014 roku wspdlna reprezentacja MOZ NSZZ ,Solidarnos¢” i MZZ Pracownikdw
Energetyki Ptockiej wystapita do pracodawcy ZEP-Centrum Handlowe Sp. z 0.0. z zadaniami, ktére
dotyczyty:
e uwzglednienia organizacji zwigzkowych jako strony przy podejmowaniu decyzji
dotyczacych ustalenia wysokosci ptac zasadniczych i funduszu premii dla pracownikow;
o wypfaty do 14 maja br. kazdemu pracownikowi spoétki zalegtej premii regulaminowej
w wysokosci 20% jego ptacy zasadniczej;
e podwyzszenie, z dniem 1 czerwca br., kazdemu pracownikowi spoétki ptacy zasadniczej
o 500 zt brutto.

Pomiedzy stronami zawist spor zbiorowy. Strony odbyly rokowania w dniu 28 maja 2014 roku
zakonczone podpisaniem protokotu rozbieznosci. Obecnie spoér jest na etapie mediaciji.

Ponadto, w dniu 20 maja 2014 roku Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ ,Solidarno$¢” Region
Mazowsze w spotce ENERGA Elektrownie Ostroteka SA, dziatajaca przy ENERGA Serwis Sp. z o.0.,
wystgpita do pracodawcy ENERGA Serwis sp. z 0.0. z zgdaniami, ktore dotyczyly przyznania
pracownikom przejetym z ENERGA Elektrownie Ostroteka SA dodatkowej jednorazowej premii
w wysokosci 2 000 zt. W zwigzku z brakiem porozumienia w przedmiocie zadan pomiedzy stronami
powstat spor zbiorowy. Spér zgtoszono do Okregowego Inspektoratu Pracy (OIP) w Warszawie
29 maja 2014 roku (zarejestrowany zostat w dniu 4 czerwca br.). Strony nie doszty do
porozumienia i zakonczyty etap rokowan 5 czerwca 2014 roku podpisaniem protokotu rozbieznosci.
Pierwsze spotkanie w etapie mediacji wyznaczono na 9 lipca 2014 roku.

10.3. ENERGA-OBROT jako ,sprzedawca z urzedu”

Zgodnie z Prawem Energetycznym, wytworca OZE moze zaoferowal spotce ENERGA-OBROT
energie elektryczng. W takim przypadku ENERGA-OBROT jest zobowigzana do zakupu energii
elektrycznej wytwarzanej w OZE od wytwdércy przytgczonego do sieci na obszarze geograficznym,
na ktorym prowadzi dziatalnos¢ jako tzw. sprzedawca z urzedu, po cenach réwnych sredniej cenie
sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym w poprzednim roku kalendarzowym,
ogtaszanych przez Prezesa URE. W konsekwencji, jezeli w chwili zakupu cena rynkowa energii
elektrycznej bedzie nizsza od ceny Prezesa URE, pozycja konkurencyjna spotki ENERGA-OBROT
moze zostac ostabiona lub spétka moze by¢ zmuszona do dalszej sprzedazy tej energii ze strata.

Z uwagi na fakt, ze ENERGA-OBROT jest podmiotem kupujacym znaczaca ilo$¢ energii elektrycznej
ze zrodet OZE w Polsce, jest szczegdlnie narazona na wystepowanie niekorzystnej relacji pomiedzy
ceng ogtaszang przez Prezesa URE a rynkowa cenag energii elektrycznej. Utrzymywanie sig¢ tego
stanu badz jego dalsze wystepowanie w przysziosci moze miec niekorzystny wptyw na pozycje
konkurencyjng oraz marze osiggane na sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym, co
moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$é, wyniki finansowe, sytuacje finansowg oraz
perspektywy rozwoju Grupy ENERGA.

10.4. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien 30 czerwca 2014 roku Grupa ENERGA byta strong 4 838 postepowan sgdowych, a ich
taczna wartos$¢ nie przekroczyta 10% kapitatdéw wiasnych Spétki ENERGA SA. Jako powdd Grupa
wystepowata w 3 070 sprawach, ktérych taczna wartos¢ przedmiotu sporu wyniosta ok. 121 min zt.
Jako pozwany Grupa wystepowata w 1 747 sprawach o tacznej warto$¢ przedmiotu sporu
ok. 357,3 min zt.

taczna kwota roszczen o posadowienie urzadzen elektroenergetycznych na cudzych
nieruchomosciach bez tytutu prawnego zasadzonych prawomocnym wyrokiem na dzien 30 czerwca
br. wyniosta 8 min zt w 1 369 sprawach, zas warto$¢ przedmiotu sporu 2 169 spraw sadowych
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w toku 238,4 min zt. Na podstawie dostepnych danych dotyczacych wartosci obecnie prowadzonych
postepowan, przyjmujemy, ze wartosc realnie przypadajaca do wyptaty w wyniku rozstrzygniecia
powyzszych sporéw moze siega¢ 65,2 min zt, z zastrzezeniem zmiany w przypadku wytoczenia
przeciwko spotce ENERGA-OPERATOR  nowych postepowan dotyczacych urzadzen
elektroenergetycznych posadowionych na innych gruntach bez tytutu prawnego.

Ponadto, 18 lutego 2014 roku Zarzad Spoétki ENERGA poinformowat w formie raportu biezacego nr
12/2014, ze w sprawie z powddztwa akcjonariusza FORTA Sp. z 0.0. z siedzibg w Jasinie, Sad
Okregowy w Gdansku wyrokiem z dnia 26 marca 2014 roku w sprawie sygn. akt IX Gc 820/13:

e oddalit powddztwo o stwierdzenie niewaznosci lub o uchylenie uchwaty nr 24 NWZ
ENERGA SA z 3 wrzesnia 2013 roku w sprawie okreslenia serii akcji Spoétki i dokonania
zmiany Statutu Spétki, w ktérej to uchwale byta mowa o uprzywilejowaniu akcji serii BB co
do prawa gtosu (jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do dwodch gtoséow na Walnym
Zgromadzeniu), uznajac powodztwo za bezzasadne;

e umorzyt postepowanie w czesci dotyczacej uchylenia uchwaty nr 23 NWZ ENERGA SA
z 3 wrzesnia 2013 roku w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego Spoétki, z uwagi na
skuteczne cofniecie pozwu w tej czesci przez FORTA Sp. z 0.0.;

e zasadzit koszty postepowania od powoda, FORTA Sp. z 0.0., na rzecz pozwanego, Spotki
ENERGA.

Oddalenie powoddztwa jest nieprawomocne. Spoétka Forta wniosta o sporzadzenie uzasadnienia
do wyroku. Do dnia 30 czerwca br. nie wplyneta apelacja w tym zakresie. Wyrok dotyczacy
umorzenia postepowania w zakresie cofnietego pozwu jest prawomocny.

11. Nagrody i wyrdznienia otrzymane przez Grupe ENERGA
w 1 pétroczu 2014 roku

W 1 pétroczu 2014 roku Grupa ENERGA oraz poszczegdlne spotki Grupy otrzymaty nastepujgce
nagrody i wyrdznienia:

17 lutego 2014 roku 15 lutego 2014 roku 1 kwietnia 2014 roku

Wyrdznienie dla ENERGA SA Tytut Sponsora Roku 2013 dla 3 miejsce dla ENERGA SA
za najwiekszg wartosc ENERGA SA przyznany przez w kategorii ,Relacje
publicznej oferty akcji Prezydenta miasta Torun za Inwestorskie” w rankingu

w 2013 roku przyznanie przez zastugi dla rozwoju »Gietdowa Spoétka Roku”
GPW torunskiego sportu przyznane przez Puls Biznesu

3 maja 2014 roku
21 maja 2014 roku Biaty Listek CSR dla Grupy

25 czerwca 2014 roku

ENERGA za wdrazanie Tytut Marki Wysokiej Reputacji
. istotnych rozwiazan dla PremiumBrand 2014 po
Dystrybutor Roku 2013 wplywem organizacji i ciagte reputacji marek wsrod
SRR T E R s LT doskonalenie dziatan w tym konsumentow i firm

zakresie przyznany przez w_otoczeniu biznesowym,
Power Bo/i}lyke e organizowanym przez MMT

Management

ENERGA-OPERATOR SA
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12. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad ENERGA SA niniejszym os$wiadcza, ze:

a) wedle najlepszej wiedzy, Skrécone srédroczne skonsolidowane i Jednostkowe sprawozdanie
finansowe i dane poréwnywalne sporzgadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg
i finansowq ENERGA SA i Grupy Kapitalowej ENERGA oraz jej wynik finansowy.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej ENERGA zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk
i zagrozen;

b) KPMG Audyt Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu Skréconego
$rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ENERGA
i Jednostkowego $rdodrocznego sprawozdania finansowego ENERGA SA za 1 poétrocze 2014
roku zostat wybrany zgodnie ze znajdujacymi zastosowanie przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujacy przegladu ww. sprawozdania spetniali warunki do wydania
bezstronnych i niezaleznych  raportdw z  przegladu pdtrocznego  skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujacymi przepisami
i normami zawodowymi.

Gdansk, 12 sierpnia 2014 roku

Podpisy Czlonkéw Zarzadu Spotki ENERGA SA

Mirostaw Bielinski

Prezes Zarzadu ENERGA SA

Roman Szyszko

Wiceprezes Zarzadu ENERGA SA ds. finansowych

Wojciech Topolnicki

Wiceprezes Zarzadu ENERGA SA ds. strategii rozwoju
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BASE

Kontrakt z dostawg 1MWh w kazdej godzinie doby

Billing

System rozliczeniowy majacy na celu tworzenie raportdw pomagajacych
w skutecznym zarzadzaniu oraz ufatwienie kontroli rozliczanych na rzecz
klienta produktéw i ustug.

Biomasa

State lub ciekte substancje pochodzenia roslinnego lub zwierzecego, ktoére
ulegajq biodegradacji, pochodzace z produktéw, odpaddéw i pozostatosci
z produkcji rolnej oraz lesnej, przemystu przetwarzajacego ich produkty,
a takze «czesci pozostatych odpaddéw, ktére ulegajg biodegradaciji,
a w szczegolnosci surowce rolnicze

CAPEX (ang. Capital
Expenditures)

Naktady inwestycyjne

Catalyst

Rynek obligacji Catalyst prowadzony jest na platformach transakcyjnych
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie i BondSpot

CIRS, CCIRS

Transakcje wymiany walutowo - procentowej, w ktérej dochodzi¢ bedzie
do pfatnosci opartych o zmienne stopy procentowe, przez ustalony okres
z ustalong czestotliwoscia w dwdch réznych walutach (ang. Currency
Interest Rate Swap lub Cross-Currency Interest Rate Swap)

CRM (ang. Customer Relationship
Management)

System do zarzadzania relacjami z Klientem. Metoda CRM jest podejsciem
opartym o identyfikowanie oraz utrzymywanie bliskich kontaktow
z Klientem. Giéwnym celem dziatania jest wzrost wolumenu sprzedazy
i podniesienie jakosci obstugi w dtugim okresie.

CO;

Dwutlenek wegla

EBITDA (ang. Earnings before
interest, taxes, depreciation and
amortization)

ENERGA SA definiuje i oblicza EBITDA jako zysk/(strata) z dziatalnosci
operacyjnej (obliczony jako zysk/(strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej za okres/rok obrotowy skorygowany o (i) podatek
dochodowy, (ii) udziat w zysku jednostki stowarzyszonej, (iii) przychody
finansowe, oraz (iv) koszty finansowe) skorygowany o amortyzacje
(wykazang w rachunku zyskow i strat). EBITDA nie jest zdefiniowana przez
MSSF i nie nalezy jej traktowac jako alternatywy dla miar i kategorii
zgodnych z MSSF. Ponadto EBITDA nie ma jednolitej definicji. Sposob
obliczania EBITDA przez inne spo6tki moze sie istotnie rézni¢ od sposobu, w
jaki oblicza ja ENERGA SA. W efekcie EBITDA przedstawiona w tym
miejscu, jako taka, nie stanowi podstawy dla poréwnania z EBITDA
wykazywang, przez inne spofki

EBIT (ang. Earnings before
interest and taxes)

Zysk operacyjny

eBOK (Elektroniczne Biuro Obstugi
Klienta)

Podstawowym celem kanatu eBOK jest usprawnienie kontaktu z firmg
ENERGA za posrednictwem Internetu. Serwis ten umozliwia m.in. dostep
do faktur, salda, terminéw pfatnosci oraz analiz zuzycia energii

ENERGA SA, Spétka

Spétka dominujaca w ramach Grupy Kapitatowej ENERGA

EMTN (ang. Euro Medium Term
Notes)

Program emisji euroobligacji srednioterminowych EMTN

ESI (ang. Economic Sentiment
Indicator)

Indeks nastrojow w gospodarce, publikowany co miesigc przez Komisje
Europejska

EUA (ang. European Union
Allowance)

Uprawnienia do emisji

EUR Euro, waluta stosowana w krajach nalezacych do strefy euro Unii
Europejskiej
GPW Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa Kapitatowa ENERGA, Grupa
ENERGA, Grupa

Grupa kapitatowa zajmujaca sie wytwarzaniem, obrotem i dystrybucja
energii elektrycznej i cieplnej. Prowadzi rowniez dziatalnos¢ zwigzang
z oswietleniem ulicznym, projektowaniem, zaopatrzeniem materiatowym,
wykonawstwem sieciowym oraz ustugami informatycznymi

Grupa taryfowa

Grupa odbiorcdw pobierajacych energie elektryczng lub ciepto lub
korzystajacych z ustug zwigzanych z zaopatrzeniem w energie elektryczng
lub ciepto, dla ktérych stosuje sie jeden zestaw cen lub stawek optat
i warunkow ich stosowania

GUS Gtowny Urzad Statystyczny
GW Gigawat, jednostka mocy w uktadzie SI, 1 GW = 109 W
GWe Gigawat mocy elektrycznej
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GWh Gigawatogodzina
IBnGR Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa
IPO Initial Public Offering tj. pierwsza oferta publiczna
KNF Komisja Nadzoru Finansowego
Proces technologiczny réwnoczesnego wytwarzania ciepta i energii
Kogeneracja, CHP elektrycznej lub mechanicznej w trakcie tego samego procesu

technologicznego

KRS Krajowy Rejestr Sadowy
Kilowatogodzina, jednostka energii elektrycznej wytworzonej lub zuzytej
kWh przez urzadzenie o mocy 1 kW w ciggu 1 godziny; 1 kWh = 3 600 000 J =
3,6 MJ
Rodzaj ustugi internetowej stosowanej w sprzedazy i zdalnej obstudze
Live Chat internautéw, ktéry polega na umozliwieniu uzytkownikowi prowadzenia
czatu z przedstawicielem przedsiebiorstwa przez strone internetowg
MSP Ministerstwo Skarbu Panstwa
MW Jednostka mocy w ukfadzie SI, 1 MW = 106 W
MWe Megawat mocy elektrycznej
MWh Megawatogodzina
MWt Megawat mocy cieplnej
NBP Narodowy Bank Polski, bank centralny w Polsce

NPS (ang. Net Promoter Score)

Wskaznik mierzacy poziom lojalnosci klientéw. Opiera sie on na ocenie
sktonnosci konsumentéw do rekomendowania marki

Nwz

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki ENERGA SA, ktére w 2014 roku
odbyto sie 17 lutego

Off-peak

Kontrakt z dostawg 1MWH energii w godzinach doliny zapotrzebowania od
0:00-7:00i 22:00-24:00

Odnawialne zrédto energii, OZE

Zrédio  wykorzystujace w procesie przetwarzania energie wiatru,
promieniowania stonecznego, geotermalng, fal, pradow i ptywdéw morskich,
spadku rzek oraz energie pozyskiwang z biomasy, biogazu wysypiskowego,
a takze biogazu powstatego w procesach odprowadzania lub oczyszczania
Sciekdw albo rozktadu sktadowanych szczatek roslinnych i zwierzecych

Operator systemu
dystrybucyjnego, OSD

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujace sie dystrybucja paliw gazowych
lub energii elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie
dystrybucyjnym gazowym albo systemie dystrybucyjnym
elektroenergetycznym, biezace i  dlugookresowe  bezpieczenstwo
funkcjonowania tego systemu, eksploatacje, konserwacje, remonty oraz
niezbedna rozbudowe sieci dystrybucyjnej, w tym potaczen z innymi
systemami gazowymi albo innymi systemami elektroenergetycznymi

Operator systemu przesytowego,
OSP elektroenergetycznego, OSP

Przedsiebiorstwo energetyczne zajmujace sie przesytaniem paliw gazowych
lub energii elektrycznej, odpowiedzialne za ruch sieciowy w systemie
przesytowym gazowym albo systemie przesytowym elektroenergetycznym,
biezace i diugookresowe bezpieczenstwo funkcjonowania tego systemu,
eksploatacje, konserwacje, remonty oraz niezbedng rozbudowe sieci
przesytowej, w tym pofaczen z innymi systemami gazowymi albo innymi
systemami elektroenergetycznymi

Cena $rednia wazona wolumenem ze wszystkich transakcji kontraktem

OZEX_A PMOZE_A na sesji gietdowej
PEAK Kontrakt z dostawg 1MWh energii w kazdej godzinie szczytu 7:00-22:00
PGE PGE Polska Grupa Energetyczna SA
PKB Produkt Krajowy Brutto
PLN Polski ztoty, waluta krajowa
PMI Wska_inik aktyllwnos’ci gospgdarczej przemystu, wyliczany przez firme
Markit we wspotpracy z bankiem HSBC
Prawa majatkowe do $wiadectw pochodzenia dla energii elektrycznej
PMOZE_A wyprodukowanej w OZE, ktérej okreslony w Swiadectwie pochodzenia

okres produkcji rozpoczat sie od 1 marca 2009 roku

Prawa majatkowe

Zbywalne i stanowigce towar gietdowy prawa wynikajace ze $wiadectw
pochodzenia dla energii wyprodukowanej z odnawialnych Zrodet energii
i w kogeneracji

PSE

Polskie Sieci Elektroenergetyczne Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie,
wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod
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numerem KRS 0000197596; spdtka wyznaczona decyzjg Prezesa URE Nr
DPE-47-58(5)/4988/2007/BT z dnia 24 grudnia 2007 roku na operatora
systemu przesytowego elektroenergetycznego na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej na okres od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia
1 lipca 2014 roku

r/r

Rok do roku

SAIDI (ang. System Average
Interruption Duration Index)

Systemowy wskaznik s$redniego (przecietnego) rocznego czasu trwania
przerw

SAIFI (ang. System Average
Interruption Frequency Index)

Systemowy wskaznik $redniej liczby (czestosci) trwania przerw na osobe

SFIO

Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte

System elektroenergetyczny integrujacy w sposob inteligentny dziatania

wszystkich uczestnikow proceséw generacji, przesyty, dystrybucji
i uzytkowania, w celu dostarczania energii elektrycznej w sposdb
Smart Grid ekonomiczny, trwaty i bezpieczny. To kompleksowe rozwigzania
energetyczne, pozwalajace na taczenie, wzajemna komunikacje
i optymalne sterowanie rozproszonymi dotychczas elementami sieci
energetycznych
SPOT Rynek dnia nastepnego (RDN) - rynek energii dziatajacy w przedziale

czasu ,dnia nastepnego” (DN) zapewniajacy dostawy energii w dniu D

Swiadectwo pochodzenia

Swiadectwo pochodzenia ze zrédet odnawialnych oraz $wiadectwo
pochodzenia z kogeneracji

Swiadectwo pochodzenia
z kogeneracji

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 91 Prawa
Energetycznego, potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej
w wysokosprawnej kogeneracji wytwarzanej w: (i) jednostce kogeneracji
opalanej paliwami gazowymi Iub o tacznej mocy zainstalowanej
elektrycznej zrédta ponizej 1 MW (tzw. zétty certyfikat), (ii) jednostce
kogeneracji opalanej metanem uwalnianym i ujmowanym przy dotowych
robotach goérniczych w czynnych, likwidowanych Ilub zlikwidowanych
kopalniach wegla kamiennego lub gazem uzyskiwanym z przetwarzania
biomasy (tzw. fioletowy certyfikat), albo (iii) w innej jednostce kogeneracji
(tzw. czerwony certyfikat)

Swiadectwo pochodzenia ze
zrodet odnawialnych, zielony
certyfikat

9e Prawa
elektrycznej

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art.
Energetycznego, potwierdzajacy wytworzenie energii
w odnawialnym zrédle energii (tzw. zielony certyfikat)

Taryfa G

Grupa taryfowa dla odbiorcéw indywidualnych — gospodarstw domowych

tBOK (Telefoniczne Biuro Obstugi
Klienta)

Kanatu umozliwiajacy kontakt z firmg ENERGA za posrednictwem facza
telefonicznego oraz m.in. zmiane danych kontaktowych Klienta,
rozwigzanie problemdw zwigzanych z wyborem odpowiedniej grupy
taryfowej i obstuggq eBOK. W ramach tego rozwigzania, konsultanci
udzielajq takze informacji o cenach, promocjach, saldzie konta oraz
sposobach ptatnosci za energie

Towarowa Gietda Energii, TGE

Towarowa Gietda Energii S.A., gietda towarowa na ktérej przedmiotem
obrotu sg towary gietdowe dopuszczone do obrotu na gietdzie, tj. energia
elektryczna, paliwa ciekte lub gazowe, gaz wydobywczy, limity wielkosci
emisji zanieczyszczen oraz prawa majatkowe wynikajace ze swiadectw
pochodzenia, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny
energii elektrycznej, paliw ciektych lub gazowych i wielkosci emisji
zanieczyszczen

Tona oleju ekwiwalentnego, czyli jednostka paliwa umownego,

Toe wykorzystywana do poréwnania réznych paliw kopalnych, ktére oznacza
sie w roznych jednostkach, czesto nieporownywalnych ze sobg

TWh Terawatogodzina, jednostka wielokrotna jednostki energii elektrycznej
w uktadzie SI. 1 TWh to 109 kWh

UE Unia Europejska

URE Urzad Regulacji Energetyki

WACC (ang. weighted average
cost of capital)

Srednio wazony koszt kapitatu

WIBOR

Warsaw Interbank Offered Rate, Miedzybankowa stopa procentowa

Wartos¢ ksiegowa na akcje (ang.
P/BV - price to book value)

Warto$¢ ksiegowa, czyli aktywa pomniejszone o zobowigzania firmy,
podzielone przez liczbe akcji

Wspotspalanie

Wytwarzanie energii elektrycznej lub ciepta w oparciu o proces wspdlnego,
jednoczesnego, przeprowadzanego w jednym urzadzeniu spalania biomasy
lub biogazu z innymi paliwami; cze$¢ energii wyprodukowanej w powyzszy
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ENERGA za 1 poétrocze 2014 Energa

sposdb moze by¢ uznana za energie wytworzong w odnawialnym zrédle
energii

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki ENERGA SA, ktére w roku 2014

2wz odbyto sie 20 maja
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