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Podsumowanie

Dane skonsolidowane w min zt | pot. 2014 | pot. 2013 Il kw. 2014 Il kw.2013
6 mies. 6 mies. 3 mies. 3 mies.

przychody ze sprzedazy 272,5 183,7 141,4 86,2
EBIT 17,8 8,2 10,9 2,5
EBITDA 20,6 11,1 12,5 4,0
zysk netto 12,8 6,2 8,2 2,0
przeptywy z dziatalnosci operacyjnej -3,7 11,6 14,4 3,8
aktywa ogdtem 311,1 276,7 311,1 276,7
zobowigzania 94,3 77,8 94,3 77,8
dtug netto 24,5 30,6 24,5 30,6
kapitat wiasny 216,7 199,0 216,7 199,0
$rednia wazona liczba akc;ji (sztuki) 102 468 553 102 468 553 102 468 553 102 468 553
wartosc ksiegowa na akcje (zt) 2,12 1,94 2,12 1,96
zysk na akcje EPS (z1) 0,12 0,06 0,08 0,02

v Bardzo dobry drugi kwartat w segmencie obrotu zdecydowat o istotnym wzroscie

wynikéw w catym potroczu

v' 48% wzrost przychodéw ze sprzedazy w pierwszym pétroczu 2014 r. w pordwnaniu do

pierwszego potrocza 2013 r.

v" 18% wzrost wolumenu sprzedazy LNG w poréwnaniu do pierwszego pdtrocza 2013 r.

v' 39% wzrost wolumenu sprzedazy energii elektrycznej TPA w pordéwnaniu do

pierwszego potrocza 2013 r.

v" Prawie sze$ciokrotny wzrost sprzedazy gazu TPA w poréwnaniu do pierwszego

potrocza 2013 r.

v" EBIT i zysk netto w pierwszym potroczu 2014 r. zostaty podwojone w stosunku do

pierwszego potrocza 2013 r.

v Bardzo dobre wyniki osiggniete na handlu hurtowym gazem

v" Podwyiszenie prognozy wynikéw na rok 2014
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Przychody (min zt) EBITDA (min zt) Zysk netto (min zt)
114,2
2011 2011 |45 2011 |3,2
2012 2523 2012 13,6 2012 6,2
2013 394,3 2013 21,0 2013 10,7
2014 509,0* 2014 30,3* 2014 17,5*
[ 1pet. 2013 [T] 1 pst. 2014 * Prognoza 2014
EBITDA infrastruktura (min z) EBITDA obrét (min zt)
5.8
4.5
3.3
2.8 15 LA 1.1
0.6 |_
I kw. I kw. 1 kw. IV kw. I kw. I kw. 1 kw. IV kw.

[ 2013 [ 2014

Przychody ze sprzedazy wedtug grup produktdw (min zt)

141,5
131,1
Handel hurtowy
97,5
86,2
Gazu ziemny i energia elektryczna TPA
Gaz sieciowy i LNG
Pozostate
I'kw. 13 I kw.14 Ikw.13  Ilkw. 14
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1. O Grupie DUON
1.1. Dziatalnos¢

Grupa Kapitatowa DUON to jeden z wiodgcych w Polsce niezaleznych dostawcOw gazu ziemnego i
energii elektrycznej. Odbiorcami sg klienci przemystowi oraz firmy matej i Sredniej wielkosci, a takze
odbiorcy indywidualni i komunalni.

Misjg Grupy DUON jest kompleksowe zaspokajanie potrzeb energetycznych klientéw poprzez produkty
i ustugi bazujgce na gazie ziemnym i energii elektrycznej, a celem strategicznym - osiggniecie pozycji
najwiekszego niezaleznego dostawcy gazu i energii w Polsce. Cel realizowany jest poprzez dziatania
Grupy w dwéch komplementarnych segmentach: infrastruktury i obrotu.

Dziatalno$¢ Grupy w segmencie infrastruktury skupia sie na dostawach gazu ziemnego sieciowego i
skroplonego (LNG - Liquefied Natural Gas) poprzez wtasng infrastrukture, to jest poprzez sieci
dystrybucyjne oraz stacje regazyfikacji gazu LNG.

W ramach segmentu obrotu Grupa prowadzi sprzedaz gazu ziemnego i energii elektrycznej odbiorcom
koncowym na zasadzie TPA (ang. Third Party Access), tj. poprzez sieci operatoréw systemow
przesytowych i dystrybucyjnych. Gaz i energia elektryczna sg kupowane w ramach tego segmentu na
hurtowych rynkach w Polsce i Europie (np. na gietdach energii) oraz dostarczane do klientow
indywidualnych oraz korporacyjnych za pomocg infrastruktury nalezacej do stron trzecich. Grupa ma
w swojej ofercie takze dostawy tgczone energii elektrycznej i gazu ziemnego w formule ,, dual fuel”.

1.2. Organizacja Grupy Kapitatowej

Spoétka Grupa DUON jest podmiotem dominujgcym grupy kapitatowej DUON, ktdrej strukture na dzien
zatwierdzenia sprawozdania przedstawia ponizszy schemat:

Grupa DUON S.A.

DUON Dystrybucja S.A. DUON Marketing and Trading S.A.
100% 100%
PGS Sp. z0.0. DUON Praszka sp. z o.0.
100% 65,94%

Zrédto: opracowanie wiasne

DUON Dystrybucja S.A. — spdtka dystrybucyjna, prowadzaca dziatalnos¢ dystrybucji i obrotu
(sprzedazy) gazu ziemnego oraz LPG w oparciu o posiadang infrastrukture (sieci gazowe, stacje
regazyfikacji).

DUON Marketing and Trading S.A. — spotka obrotu, prowadzgca sprzedaz gazu ziemnego oraz energii
elektrycznej w oparciu o infrastrukture stron trzecich.
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PGS sp. z 0.0. — spotka transportowa dysponujaca taborem specjalistycznych cystern i konteneréw do
transportu gazu skroplonego (LNG).

DUON Praszka sp. z 0.0. — wytworca i dystrybutor ciepta produkowanego w oparciu o gaz ziemny na
terenie miasta Praszka. Mniejszosciowym udziatowcem w spétce DUON Praszka pozostaje Gmina
Praszka.

Grupa DUON S.A. — podmiot prowadzacy dziatalnos$¢ holdingowa.

Konsolidacji w pierwszym poétroczu 2014 r. podlegaty spdtki DUON Dystrybucja S.A., DUON Marketing
and Trading S.A., PGS sp. z 0.0. oraz DUON Praszka sp. z 0.0. Konsolidacja zostata przeprowadzona
metoda petna.

Dziatalnos¢ Grupy w segmencie infrastruktury jest realizowana poprzez spétki DUON Dystrybucja, PGS
i DUON Praszka, natomiast w segmencie obrotu Grupa dziata poprzez spétke DUON Marketing and
Trading.

W 2013 r. spétka DUON Marketing and Trading otworzyta swdj oddziat w Czechach w celu prowadzenia
handlu gazem i energig elektryczng na rynku czeskim oraz pomiedzy rynkami czeskim i polskim.

1.3. Istotni akcjonariusze

Od dnia przekazania raportu za | kwartat 2013 roku nie nastgpity zmiany w strukturze wtasnosci
znacznych pakietdow akcji. Ponizsza tabela przedstawia liste akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej
5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu wedtug stanu na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania.

Imie i nazwisko Liczba Udziat Liczba Udziat
. procentowy w ]
(nazwa) posiadanych kapitale posiadanych procentowy
akcjonariusza akgiji zaktadowym gltosow gtosow na Wz
Galiver Limited 30 585 066 29,85% 30 585 066 29,85%
RIT Capital Partners PLC 18380 195 17,94% 18 380 195 17,94%
Capital Partners S.A. 7 754 325 7,57% 7 754 325 7,57%
Pozostali
45 748 967 44,64% 45 748 967 44,64%

akcjonariusze
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1.4. Akcje bedace w posiadaniu osdb zarzadzajgcych i nadzorujgcych
Liczba akcji na dzien Liczba akcji na dzien Zmiana stanu
Akcjonariusze spotki przekazania raportu za przekazania raportu posiadania
Grupa DUON S.A. | pétrocze 2014 kwartalnego za | kw.
2014
Mariusz Califnski — 150 000 150 000 i
Prezes Zarzadu
Michat Swét —
Wiceprezes Zarzadu 160000 160000 i
Krzysztof Noga —
Cztonek Zarzadu 150042 150042 i
Marek Zierhoffer — 53002 53002 i
Prokurent

Katarzyna Robinski —
Wiceprzewodniczaca 1135000 1305 000 +170 000
Rady Nadzorczej

Pawet Bala — Cztonek

Rady Nadzorczej 8432 8432 i
2, DUON w pierwszym potroczu 2014 r.
2.1. Whyniki finansowe Grupy DUON w pierwszym poétroczu 2014
2.1.1. Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat

Na wyniki Grupy DUON w pierwszym pdtroczu 2014 wptyw miaty nastepujgce czynniki.

Rozwdj sprzedazy

W | pdétroczu 2014 r. nastgpit istotny wzrost sprzedazy Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w
pierwszym potroczu br. wzrosty o 48% w porédwnaniu do pierwszego poétrocza 2013 r. i osiggnety
wartos$c¢ 272,5 min PLN.

W segmencie infrastruktury rozwdj sprzedazy nastgpit w obszarze LNG i byt efektem przede wszystkim
przeprowadzonych w poprzednich okresach inwestycji w instalacje regazyfikacji LNG. Wolumen
sprzedazy LNG w okresie pierwszych szesciu miesiecy 2014 r. wzrdst o 3,2 min m3 (tj. o 18,8%) w
poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Nieznaczne obnizenie sprzedazy gazu
sieciowego (0 1,2 min m3) w pierwszym pdtroczu br. w porédwnaniu do pierwszego pétrocza 2013 r.
byto spowodowane przede wszystkim efektem ,cieptej zimy”, poniewaz portfel odbiorcéw gazu
ziemnego przytagczonych do naszej sieci gazociggdw obejmuje takze odbiorcéw komunalnych
wykorzystujgcych gaz na cele grzewcze.
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W segmencie obrotu sprzedaz gazu i energii elektrycznej na zasadach TPA kontynuowata trend
wzrostowy w wyniku prowadzonych dziatan sprzedazowych i marketingowych. Najwieksza dynamika
widoczna byta w obszarze gazu - wolumen sprzedazy do tej grupy odbiorcéw wynidst w pierwszym
potroczu br. 0 227 GWh, co stanowi prawie szesciokrotny wzrost w stosunku do pierwszego poétrocza
2013 r.

Spadajgce ceny gazu na rynku byty dodatkowym czynnikiem sprzyjajgcym rozbudowie portfela
klientow — liczba odbiorcow, ktérzy bedg kontrybuowaé do sprzedazy w 2014 r. wzrosta z 70 na koniec
2013 r. do 400 na koniec czerwca 2014 r.

W obszarze sprzedazy energii elektrycznej liczba odbiorcéw w pierwszym pétroczu wzrosta o 2 500, a
wolumen wzrést 0 47 GWh, to jest 0 39%.

W pierwszym podtroczu hurtowy rynek gazu oferowat atrakcyjne mozliwosci transakcyjne, dlatego
wolumeny i przychody w obszarze hurtowego obrotu gazem znaczgco wzrosty.

Strukture sprzedazy w pierwszym poéfroczu 2014 r. w pordwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego przedstawia ponizsza tabela:

produkt Jet:i::;ka wolumen sprzedazy przycht::i:s.z;-sls)rzedaiy
| pétrocze | pétrocze | pétrocze | pétrocze
2014 2013 2014 2013
gaz ziemny sieciowy (w przeliczeniu na wysoki metan)  tys m3 19587 20775 37 498 399761
gaz ziemny skroplony LNG tys m3 20511 17 260 44 496 37418
energia elektryczna TPA MWh 168 378 121132 39010 31037
gaz ziemny TPA MWh 227 352 33106 33481 4990
handel hurtowy energia elektryczna MWh 210 087 225581 36 242 41 363
handel hurtowy gazem ziemnym MWh 704 477 218 493 78 584 25 785
Pozostate przychody ze sprzedazy - - - 3193 3135
suma 272 505 183 704

Efekt sezonowosci sprzedazy

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej DUON charakteryzuje sie umiarkowang sezonowos$cig sprzedazy —
sezonowos¢ wystepuje przede wszystkim w ramach segmentu infrastruktury. Najistotniejszy pod tym
wzgledem jest kwartat pierwszy i czwarty, w ktérych sprzedaz jest relatywnie najwyzsza z powodu
sprzedazy realizowanej do klientdw wykorzystujgcych gaz na cele grzewcze. Efekt sezonowosci
obserwowany historycznie w wynikach segmentu infrastruktury jest rwnowazony czeSciowo przez
wyniki segmentu obrotu, ktére sg mniej wrazliwe na wptywy warunkéw pogodowych. Ponadto w
drugim kwartale br. efekt ten zostat zaburzony poprzez dodatkowa sprzedaz zrealizowang na
hurtowym rynku gazu.

Wolumeny sprzedazy w poszczegdlnych grupach produktéw w przeliczeniu na MWh w ujeciu
kwartalnym przedstawiono na ponizszym wykresie:

! Pozycja ,, Przychody ze sprzedazy gazu ziemnego sieciowego” zawiera wewngtrzgrupowy przychdd ze sprzedazy gazu pomiedzy spétkami
DUON Dystrybucja S.A. i DUON Praszka sp. z o.0., ktéry w raporcie za | pdtrocze 2013 r. byt prezentowany po wyfqgczeniach
wewngtrzgrupowych. Dla uzgodnienia sumy przychoddw skonsolidowanych pozycja ,,Pozostate przychody ze sprzedazy”, w ramach ktdrej
prezentowane sq m.in. przychody ze sprzedazy ciepta, zostata pomniejszona o wartos¢ tego ww. wewngtrzgrupowego przychodu i w zakresie
sprzedazy ciepta przez DUON Praszka obejmuje obecnie jedynie marze realizowang przez tq spotke.

&
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MWh Wolumeny sprzedazy wg grup produktow
(dane przeliczone na MWh)
1200000 -~
1000 000 A
B Gaz ziemny
hurt
800 000 -+
MW Energia
elektryczna
hurt
600 000 W Gaz ziemny
TPA
400000 M Energia
elektryczna
TPA
200000 - LNG
mG
sieciowy

Q1'13 Q1'14 Q2'13 Q2'14 Q3'13 Q3'14 Q4'13 Q4'14

Opdznienie wprowadzenia nowej taryfy segmentu infrastruktury

Marze osiggane w pierwszym poétroczu 2014 r. na sprzedazy LNG byty nizsze niz w pierwszym poétroczu
roku ubiegtego ze wzgledu na wzrost kosztdw zakupu LNG w Polsce. Ceny zakupowe LNG wzrosty w
efekcie wprowadzenia z dniem 1 stycznia 2014 r. nowej taryfy przez gtéwnego krajowego producenta
LNG, PGNIG. Tymczasem z uwagi na wydtuzenie toczgcego sie przed URE procesu zatwierdzania
whiosku taryfowego spotki DUON Dystrybucja, nowa taryfa sprzedazy uwzgledniajgca ww. podwyzke
kosztow zostata wprowadzona w dniu 14 maja 2014 r.

Ograniczenia podazy LNG

Na przetomie stycznia i lutego br. miato miejsce czasowe ograniczenie podazy LNG w nalezacej do
PGNIG instalacji w Odolanowie, co spowodowato konieczno$¢ ograniczenia dostaw do kilku klientow.
Poza utraconymi przychodami (ok 800 tys. zt) i marza na tej czesci sprzedazy, ograniczenia podazy nie
skutkowaty innymi sankcjami finansowymi dla Grupy Kapitatowej DUON.

Dobre wyniki w obszarze hurtowego handlu gazem ziemnym

W pierwszym poéfroczu, a szczegdlnie w drugim kwartale w segmencie obrotu osiggnelismy dodatkowe
zyski w transakcjach na rynku hurtowym gazu ziemnego w efekcie wystgpienia korzystnych okazji
transakcyjnych. W zwigzku z poczatkowsq fazg rozwoju tego rynku, transakcje te oraz osiggane w ich
wyniku zyski mogg miec charakter niepowtarzalny i w przysztosci moga nie wystgpic.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej

Strata na pozostatej dziatalnosci operacyjnej (-1,3 min zt) wynika przede wszystkim z dokonanych
odpiséw aktualizujgcych warto$é naleznosci z tytutu dostaw i ustug, z czego 0,75 min zt dotyczy
zalegtosci ptatniczych jednego z instytucjonalnych odbiorcéw gazu, przytgczonego od kilku lat do sieci

&
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nalezgcej do DUON w ramach segmentu infrastruktury (obecnie trwa proces windykacji tych naleznosci
na drodze sagdowej).

2.1.2. Skonsolidowany bilans

Naleznosci i zobowigzania handlowe

Wzrost poziomu naleznosci z tytutu dostaw i ustug 0 20,1 min zt jest efektem przede wszystkim rozwoju
sprzedazy w segmencie obrotu. Poziom zobowigzan handlowych nie ulegt istotnym zmianom ze
wzgledu na kontynuowang strategie zakupow z dotychczasowych kierunkéw o krétkich terminach
ptatnosci (gtéwnie gietdy gazu i energii).

Pokrycie strat z lat ubiegtych kapitatem zapasowym

W wyniku decyzji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 25 czerwca 2014 r. straty z lat ubiegtych
w kwocie 19,7 min zt zostaty pokryte czescig kapitatu zapasowego, powodujgc tym samym jego
zmniejszenie w tej samej kwocie. Operacje te rOwnowazg sie pozostajgc bez wptywu na wielkos¢
kapitatu wtasnego, wynoszgcego 216,7 min zt na koniec czerwca 2014 .

2.1.3. Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych

Wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy

Na odnotowane w pierwszym pétroczu br. ujemne przeptywy z dziatalnosci operacyjnej kluczowy
wpltyw miaty nastepujgce czynniki: (1) wydatki na rozliczenia praw majatkowych — $wiadectw
pochodzenia energii elektrycznej i Swiadectw efektywnosci energetycznej za 2013 rok, ktére wyniosty
ok. 8 min zt (2) wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy bedacy wynikiem przyjetej strategii w
obszarze hurtowego obrotu gazem skutkujgcej wzrostem poziomu naleznosci handlowych o
kilkanascie miliondw ztotych.

Zrealizowane inwestycje

W pierwszym poétroczu br. naktady na inwestycje w rzeczowe aktywa trwate wyniosty 2,2 min zt. W
marcu 2014 r. ukonczyliSmy proces inwestycyjny i rozpoczeliSmy sprzedaz z nowo wybudowanej stacji
LNG w miejscowosci Leoncin. Kontynuowana jest budowa kolejnej stacji LNG w Rogowcu. Poza tym w
pierwszym poétroczu kontynuowane byty projekty rozwoju sieci gazowych m.in. w Suwatkach, Stawie i
w Lubiczu.

2.2. Czynniki, ktére beda miaty wptyw na wyniki finansowe osiggane w kolejnych
okresach

Dostepnosc LNG

Kluczowym czynnikiem z punktu widzenia mozliwosci osiggania zaktadanych wynikéw finansowych w
obszarze sprzedazy LNG jest dostepnos$¢ tego surowca na rynku. W krétkim okresie mogg nadal
wystepowac ograniczenia w podazy LNG z uwagi na przeciggajgce sie uruchomienie nowych instalacji
produkcyjnych i terminala w Swinoujéciu. Podpisana w styczniu br. umowa z Gazprom Eksport na
dostawy LNG z nowej instalacji w Kaliningradzie pozwolita na rozpoczecie dostaw z dodatkowego
zrédta LNG w korzystnej lokalizacji w stosunku do klientdw z Polski potnocno-wschodniej, co otwiera
mozliwosci optymalizacji kosztow transportu LNG. Po realizacji na wiosne kilku pierwszych dostaw,
produkcja LNG w fabryce zostata jednak wstrzymana i obecnie trwa proces naprawy urzgdzen
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produkcyjnych a doktadny termin wznowienia produkgji nie jest znany. Na potowe 2015 roku zostato z
kolei przesuniete uruchomienie terminala LNG w Swinoujéciu, ktéry bedzie mégt stanowié¢ kolejne
zrédto gazu skroplonego dla Grupy DUON.

W okresie najblizszych 1-2 lat nadal mozliwe jest takze uruchomienie dostaw z innych Zrédet.
Budowany jest terminal LNG w Ktajpedzie na Litwie. Rozwdj kolejnych instalacji skraplania LNG w
Obwodzie Kaliningradzkim zapowiadamy jest takze przez Kriogaz, kontrolowany przez Gazprombank.

W oparciu o LNG z tych nowych Zrédet bedzie mozna nie tylko wyeliminowad ryzyko ograniczonej
podazy LNG ale przede wszystkim dalej rozwijac sprzedaz LNG w nowych lokalizacjach.

Inwestycje w infrastrukture dystrybucyjna gazu ziemnego

W ramach segmentu infrastruktury DUON prowadzi projekty rozwojowe w obszarze gazu LNG i gazu
sieciowego. W marcu br. zostata ukonczona budowa stacji LNG w miejscowosci Leoncin.
Kontynuowane sg prace inwestycyjne w miejscowosci Rogowiec — stacja LNG w tej lokalizacji ma zostaé
uruchomiona przed koricem 2014 roku, natomiast nie mozna wykluczy¢, ze harmonogram projektu sie
wydtuzy, m.in. z przyczyn administracyjnych lub warunkéw atmosferycznych. Jak wspomniano powyzej
w dtuzszej perspektyw mozliwy bedzie dalszy rozwdj projektow LNG w nowych lokalizacjach w oparciu
0 nowe Zrodta podazy LNG w regionie.

Grupa realizuje rowniez inwestycje w obszarze gazu sieciowego — dotyczy to przytgczania nowych
klientdw w ramach juz istniejgcych, posiadanych przez DUON sieci gazowych oraz rozbudowy
istniejgcych sieci gazowych z zamiarem podtgczania kolejnych klientéw. Analizowane sg réwniez
projekty budowy sieci gazowych w nowych lokalizacjach — ich realizacja zalezeé¢ bedzie od podpisania
umow handlowych zapewniajgcych wolumen odbioru gazu gwarantujacy odpowiedni zwrot na takich
inwestycjach.

Rozwoéj sprzedazy gazu ziemnego i energii elektrycznej na zasadach TPA

Obszarem dziatalnosci Grupy, ktéry w ostatnich miesigcach rozwijat sie najbardziej intensywnie, jest
sprzedaz gazu ziemnego i energii elektrycznej na zasadach TPA. W ramach tego obszaru DUON tworzy
dla klientéw przytagczonych juz do sieci gazowych i energetycznych nalezgcych do operatoréw
przesytowych i dystrybucyjnych atrakcyjng (w kontekscie cen i warunkéw dostaw) alternatywe w
stosunku do warunkéw oferowanych przez dotychczasowe podmioty dominujgce na rynkach gazu i
energii. DUON w tym zakresie wykorzystuje zachodzace procesy liberalizacji na obu rynkach, a takze
posiadane zasoby w postaci: sieci sprzedazy, zarezerwowane mocy przesytowe na gazociggach
transgranicznych oraz kompetencje w zakresie realizacji zakupéw gazu i energii na polskich i
zachodnioeuropejskich gietdach gazu i energii oraz w kontraktach OTC tj. bezposrednio od duzych
koncernéw energetycznych. Tempo rozwoju rynku hurtowego gazu w Polsce oraz wprowadzania
niezbednych regulacji organizacyjno-prawnych, a takze wzrost $swiadomosci odbiorcdw co do
mozliwosci zmiany dostawcy energii elektrycznej lub gazu, to jedne z najbardziej istotnych czynnikéw
warunkujgcych rozwéj segmentu obrotu. Ponadto zmieniajgce sie warunki prawne i organizacyjne
kreujag mozliwosci uzyskania dodatkowych korzysci na hurtowym obrocie gazem, ktére jednak
charakteryzujg sie wysokga nieprzewidywalnoscia.

Rozwdj konkurencji

Na przychody i marze osiggane w obszarze obrotu gazem ziemnym i energig elektryczng na zasadzie
TPA znaczny wptyw wywiera¢ bedzie stopien rozwoju konkurencji. Spodziewamy sie, ze rowniez na
rynku LNG w zwigzku z uruchamianiem kolejnych zrédet LNG (m.in. terminal LNG w Swinoujsciu,
instalacja do skraplania gazu w Kalinigradzie) pojawia¢ sie bedg nowe podmioty. W przypadku gdy
liczba podmiotdw konkurujgcych o klientdw w tych obszarach wzrosnie, proces pozyskiwania klientéw
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moze by¢ trudniejszy i trwac dtuzej, a marze w skali catego rynku mogg sie skurczy¢.

Mozliwosci transakcyjne w obszarze hurtowego handlu gazem ziemnym

Jak zaznaczono w punkcie 2.1.1. powyzej w pierwszym poétroczu 2014 r., a szczegdlnie w drugim
kwartale w segmencie obrotu osiggneliSmy dodatkowe zyski w transakcjach na rynku hurtowym gazu
ziemnego w efekcie wystgpienia korzystnych okazji transakcyjnych. W zwigzku z poczatkowg fazg
rozwoju tego rynku, transakcje te oraz osiggane w ich wyniku zyski mogg mieé¢ charakter
niepowtarzalny i w przysztosci mogg nie wystgpic.

2.3. Stanowisko wzgledem opublikowanej prognozy wynikéw w 2014 roku

Zarzad spoétki Grupa DUON S.A. opublikowat w dniu 12 marca 2014 roku skonsolidowang prognoze
wynikéw finansowych w roku 2014. Prognoza zostata podniesiona w dniu 27 czerwca 2014 r. raportem
biezgcym nr 11/2014 w wyniku osiggniecia dodatkowych zyskéw w transakcjach na rynku hurtowym
gazu ziemnego w efekcie wystgpienia korzystnych okazji transakcyjnych.

Dane skonsolidowane Dane poréwnawcze Prognozana 2014r. Aktualna prognoza na
(min zt) za 2013 r. opublikowana 2014 r. opublikowana
w marcu 2014 r. w czerwcu 2014 r.
Przychody ze sprzedazy 394,3 474,0 509,0
EBIT 15,4 18,4 24,0
EBITDA 21,0 24,7 30,3
Zysk netto 6,2 12,9 17,5

W sSwietle opublikowanych w niniejszym raporcie pdtrocznym wynikéw finansowych Zarzad
podtrzymuje skonsolidowang prognoze finansowg wynikéw w 2014 roku.

2.4. Poreczenia i gwarancje
Poreczenia i gwarancje ujete w jednostkowym sprawozdaniu finansowym spétki Grupa DUON S.A.

W maju 2014 r. spotka Grupa DUON S.A. udzielita gwarancji na rzecz spotki CEZ a.s. do kwoty 2 min
EUR, w celu ustanowienia zabezpieczenia transakcji obrotu gazem i energig elektryczng realizowanych
przez spotke zalezng DUON Marketing and Trading S.A. Gwarancja zostata udzielona do dnia 31
stycznia 2017 r.

W maju 2014 r. spétka Grupa DUON S.A. zwiekszyta limit udzielonej gwarancji na rzecz RWE Supply and
Trading GmbH z 2 min EUR do 3 mIn EUR. Gwarancja zostata udzielona do dnia 31 stycznia 2017 r. w
celu ustanowienia zabezpieczenia transakcji obrotu gazem realizowanych przez spétke zalezng DUON
Marketing and Trading S.A.

W czerwcu 2014 roku zwiekszony zostat limit w ramach umowy o limit wierzytelnosci zawartej z
Bankiem Raiffeisen z 22,2 min zt do 43 miIn zt. Przedmiotem umowy jest finansowanie biezacej
dziatalnosci spétek Grupy DUON w formie limitdw na nastepujace produkty bankowe: kredyt w
rachunku biezgcym, gwarancje bankowe, gwarancje handlowe i faktoring. Spétki Grupy DUON
odpowiadajg solidarnie za zobowigzania wynikajgce z umowy. Dniem ostatecznej sptaty limitéw jest
31 marca 2017 r.
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W lipcu 2014 roku Grupa DUON S.A. udzielita poreczenia sptaty zobowigzan do kwoty 49,5 min zt
wynikajgcych z umowy o Multilinie zawartej pomiedzy spétkami DUON Dystrybucja S.A. oraz DUON
Marketing and Trading S.A. a Bankiem Zachodnim WBK. Przedmiotem umowy jest udzielenie przez
bank finansowania biezgcej dziatalnosci spotek DUON Dystrybucja S.A. i DUON Marketing and Trading
S.A. w formie limitdw na nastepujgce produkty bankowe: kredyt w rachunku biezgcym, gwarancje
bankowe oraz kredyt rewolwingowy, do tacznej maksymalnej wysokosci 33 min zt. Réwnoczesnie
rozwigzane zostaty umowy o kredyt obrotowy w rachunku biezgcym i o limit na gwarancje, zawarte
wczesniej pomiedzy BZ WBK a spotkami odpowiednio DUON Dystrybucja S.A. i DUON Marketing and
Trading S.A. i tym samym wygasty poreczenia udzielone pod te umowy przez Grupe DUON S.A. w
kwotach odpowiednio 10 min zti 11,2 min zt.

W pierwszym pdtroczu ponadto wygasty gwarancje udzielone przez spdtke Grupa DUON S.A. na rzecz
AXPO Trading AG w kwocie 0,3 min zt oraz Kl Energy Trading Polska S.A. w kwocie 2 min zt.

Zestawienie wszystkich poreczen i gwarancji na dzien 30 czerwca 2014 r. prezentuje nota 12
Skréconego Srédrocznego Jednostkowego Sprawozdania finansowego.

Spétka Grupa DUON S.A. pobiera wynagrodzenie prowizyjne od podmiotow zaleznych bedacych
beneficjentami udzielonych poreczen i gwarancji.

Poreczenia i gwarancje ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej
DUON

W sprawozdaniu skonsolidowanym jako zobowigzania warunkowe ujeto jedynie te, ktére nie s3
wykazywane w zobowigzaniach skonsolidowanego bilansu, czyli maksymalng kwote limitu na
gwarancje przyznanego spétkom Grupy DUON w ramach umowy o limit wierzytelnosci zawartej z
Bankiem Raiffeisen (18 min zt na dzien 30 czerwca 2014 r.) oraz maksymalng kwote limitu na gwarancje
przyznanego spoétce zaleznej DUON Marketing and Trading S.A. przez Bank Zachodni WBK (5,6 min zt
na dzien 30 czerwca 2014 r.). Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania wspomniana umowa z
Bankiem Zachodnim WBK zostata rozwigzana, a w jej miejsce zostata podpisana umowa o MultiLinie,
w ramach ktorej spétce DUON Marketing and Trading S.A. zostat udzielony limit na gwarancje do
maksymalnej kwoty 18 min zi.

Zestawienie wszystkich poreczen i gwarancji na dzien 30 czerwca 2014 r. prezentuje nota 20
Skréconego Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania finansowego.

2.5. Sprawy sgdowe

Przeciwko Krioton sp z o.0.

W zwigzku z ogtoszeniem przez sad w lipcu 2011 r. upadtosci Krioton sp. z 0.0., spotka zalezna DUON
Dystrybucja S.A (poprzednio KRI SA - jako nastepca prawny spétek Carbon sp. z 0.0., Energia Mazury
sp. z 0.0., K&K sp. z 0.0., Linia K&K sp. z o0.0., Gazpartner sp. z 0.0.) zgtosita w postepowaniu
upadtosciowym wobec upadtego Krioton wierzytelnosci na tgczng kwote : (i) 4.757.598 zt z tytutu kary
umownej za brak sprzedazy paliwa gazowego w 2009 roku (kwota naleznosci z tytutu not
obcigzeniowych wystawionych w Il kw. 2010 r., objeta 100% odpisem aktualizujgcym) oraz (ii)
20.569.532 zt z tytutu kary umownej za 2010 r. (kwota wyliczona na podstawie zapisdw umowy
sprzedazy paliwa gazowego pomiedzy Krioton a poszczegdlnymi spétkami z Grupy Grupa DUON, na
ktorg spotki nie wystawiaty dotychczas not obcigzeniowych). Ze wzgledu na sytuacje majatkowa
bedacej w upadtosci spoétki Krioton, szanse na odzyskanie catosci lub czesci zgtoszonych przez DUON
roszczen nalezy ocenic jako znikome.
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Z kolei, w marcu 2011 roku, Krioton wystgpit do spotek zaleznych Grupy DUON z zgdaniem zaptaty kar
umownych za brak odbioru paliwa gazowego w latach 2009 i 2010 w tacznej kwocie 19.794.563 zi.
Wszystkie spétki zalezne Grupy DUON odpowiedziaty pisemnie Krioton Sp. z 0.0., Ze roszczenia Krioton
Sp. z 0.0. sg catkowicie bezzasadne (brak odbioru gazu przez kazdg ze spétek wynikat z faktu, iz Krioton
nie zapewnit takiej mozliwosci). Wartos¢ 19.794.563 zt nie zostata przyjeta do ksigg ww. spdtek ze
wzgledu na bezpodstawny charakter roszczen (noty obcigzeniowe wystawione przez Krioton zostaty
przez spotki odestane).

Przeciwko Bio-Tech LTD sp. z 0.0.

Spétka zalezna DUON Dystrybucja S.A. zgtosita w czerwcu 2011 r. w postepowaniu upadtosciowym
spotki Bio-Tech LTD sp. z 0.0. wierzytelnos$é¢ w kwocie 1.453.495 zt. Sprawa jest w toku. Ze wzgledu na
sytuacje majatkowaq bedacej w upadtosci spdtki Bio-Tech oraz fakt, ze caty majatek tej spotki ruchomy
i nieruchomy byt zastawiony na rzecz banku, szanse na odzyskanie catosci lub czesci zgtoszonych
roszczen nalezy ocenic jako znikome.

Naleznos¢ Bio-Tech zostata objeta odpisem aktualizujgcym.

Przeciwko Przedsiebiorstwu Transportu Samochodowego S.A.

W dniu 16 kwietnia 2012 roku spdtka zalezna DUON Dystrybucja S.A. ztozyta wniosek o zawezwanie
Przedsiebiorstwa Transportu Samochodowego S.A. (dalej PTS) z siedzibg w Krakowie do préby
ugodowej w sprawie o zaptate kwoty 1.364.660 zt wraz z naleznymi odsetkami, tytutem naprawienia
szkody poniesionej przez DUON Dystrybucja S.A. w zwigzku z niewykonaniem przez PTS zobowigzan
wynikajgcych z zawartej w dniu 06.11.2009 roku umowy kompleksowej sprzedazy paliwa gazowego.
Na mocy wspomnianej umowy spétka DUON Dystrybucja byta zobowigzania do wybudowania instalacji
magazynowej LNG wraz z niezbedng infrastrukturg stuzgca dystrybucji LNG — tankowania autobuséw.
Spétka DUON Dystrybucja poniosta wydatki w kwocie 1.364.660 zt na niezbedne urzadzenia, natomiast
PTS ztozyta oswiadczenie o odstgpieniu od umowy ze wzgledu na niedostarczenie przez dostawce
specjalistycznych autobuséw z napedem na LNG. W dniu 09 lipca 2012 roku odbyta sie rozprawa przed
sgdem. Do zawarcia ugody nie doszto, wobec czego sad umorzyt postepowanie.

Jednoczesnie w dniu 16 kwietnia 2012 roku spétka DUON Dystrybucja S.A. ztozyta wniosek przeciwko
PTS o nadanie klauzuli wykonalnosci aktowi notarialnemu — oswiadczeniu o dobrowolnym poddaniu
sie egzekucji z catego majatku do kwoty 350.000 zt w przypadku nienalezytego wywigzania sie z
obowigzkéw wynikajgcych z umowy kompleksowe] sprzedazy gazu z dnia 06.11.2009. Sad przychylit
sie do wniosku DUON Dystrybucja i nadat klauzule wykonalnosci, jednak PTS wszczeta postepowanie
przeciwegzekucyjne, jak rowniez wniosta o udzielenie zabezpieczenia poprzez zakaz korzystania przez
DUON Dystrybucja z ww. tytutu wykonawczego. Sad udzielit zabezpieczenia, natomiast sprawa o
pozbawienie wykonalnosci ww. tytutu wykonawczego jest w trakcie rozpatrywania przez Sad
Okregowy w Poznaniu.

Spétka DUON Dystrybucja wystgpita po raz drugi z wnioskiem o zawezwanie PTS do préby ugodowe;j
na kwote 1.966.768 zt tytutem zaptaty kary umownej wynikajgcej z niewykonania przez PTS umowy
kompleksowej sprzedazy paliwa gazowego z dnia 06.11.2009 r. Na rozprawie w dniu 13 wrzesnia 2013
r. do ugody nie doszto, w zwigzku z czym Sad zamknat sprawe.

Na dzier 30 czerwca 2014 r. z tytutu wydatkdw poniesionych na projekt budowy infrastruktury na rzecz
PTS w aktywach skonsolidowanego bilansu pozostata kwota 478,4 tys. zt.
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3. Czynniki ryzyka i zagrozenia charakterystyczne dla dziatalnosci DUON

Nasza infrastruktura narazona jest na ryzyko wystgpienia awarii oraz zniszczenia, co moie
spowodowa¢ przerwy w dostawach gazu lub szkody u oséb trzecich

Operujemy siecig gazociggdw oraz stacji LNG, a takze kilkoma kottowniami i siecig cieptociggdw, ktére
moga podlega¢ awariom, spowodowanym m.in. ingerencjg stron trzecich, stanem technicznym mienia
albo dziataniem sity wyzszej (powodzie, pozary, ataki terrorystyczne itp.). Uszkodzenia mienia orazinne
awarie mogg powodowac chwilowe badz dtugotrwate zaktdcenia w dostawie gazu do Klientéw.
Dodatkowo gaz ziemny jest paliwem wybuchowym. W wyniku eksplozji spowodowanej zaréwno
zdarzeniami losowymi jak i zaniedbaniami ze strony pracownikéw oraz stron trzecich, moze dojs¢ do
zniszczenia czesci majatku dystrybucyjnego oraz zagrozenia zycia i zdrowia zaréwno pracownikéw jak
i 0s6b postronnych.

W celu zapobiezenia wystgpienia tego typu zdarzen stosujemy odpowiednie procedury
bezpieczenstwa. Instalacje wykonywane s3 z urzadzen najwyzszej jakosci, dobieranych pod katem
bezpieczenstwa eksploatacji juz na etapie projektowania. Prowadzimy catodobowy monitoring
parametréw instalacji gazowych oraz regularne ogledziny majatku. Zatrudniamy wyspecjalizowane
podmioty Swiadczgce ustugi pogotowia gazowego w celu podjecia natychmiastowej akcji na wypadek
wystgpienia awarii.

Ponadto posiadamy kompleksowg ochrone ubezpieczeniowg zapewniajgcg zwrot potencjalnych
kosztow w przypadku wystgpienia opisanych wyzej wydarzen (ubezpieczenie mienia oraz od
odpowiedzialnosci cywilnej).

Projekty inwestycyjne i rozwojowe moga nie zosta¢ zrealizowane, zosta¢ zrealizowane z
opdéznieniem lub nie przynie$¢ oczekiwanych rezultatéw

W ramach segmentu infrastruktury realizujemy inwestycje w stacje regazyfikacji LNG, sieci
dystrybucyjne oraz instalacje do produkcji ciepta (kottownie). Ryzyka wystepujg na wszystkich etapach
realizacji inwestycji, tj. analizy przed-inwestycyjnej, wyboru wykonawcy, uzyskania pozwolen
(dokumentacyjno-administracyjne) oraz wykonawstwa. Ryzyka te wigzg sie m.in. z mozliwoscig
popetnienia btedu podczas analizy mozliwosci formalno-technicznych realizacji inwestycji, z
niewtasciwym doborem wykonawcy, mozliwoscig wystgpienia opdznien administracyjnych, badz nie
uzyskania pozwolen, wzrostem cen materiatéw budowlanych, popetnienia btedow wykonawczych i
opd6znien wykonawcy oraz z mozliwoscig pogorszenia sie sytuacji finansowej klienta, dla ktérego
realizowana jest inwestycja.

Ziszczenie sie tego ryzyka moze spowodowal wystgpienie opdznien na poszczegdlnych etapach
projektu, jak i opéznienie wykonania catego projektu lub niezrealizowanie inwestycji, co z kolei moze
wigzac sie z utratg czesci lub catosci poniesionych naktadéw oraz koniecznoscig zaptaty kar umownych
na rzecz klienta, dla ktérego realizowana jest inwestycja.

Obok inwestycji rzeczowych, rozwazamy réwniez realizacje inwestycji o charakterze kapitatowym
(akwizycje). Tego typu inwestycje wigzg sie z dtugimi okresami przygotowan, ktére wymagajg
ponoszenia naktadéw finansowych, m.in. na proces badania spétki planowanej do przejecia oraz na
ustugi doradcdw w procesie przygotowywania transakcji. Wigzg sie rowniez z ryzykiem niewtasciwe;j
oceny potencjatu celu akwizycyjnego (targetu) i btednej wyceny. Ponadto integracja przejetych
podmiotéw z dotychczasowq dziatalnoscig moze okazaé sie kosztowna i czasochtonna. W efekcie
istnieje prawdopodobienstwo, ze nie wszystkie planowane projekty dojdg do skutku i nie wszystkie
przyniosg oczekiwany zwrot.

W celu zabezpieczenia Grupy przed tego typu ryzykami, w przypadku kazdego projektu doswiadczona
kadra pracownikéw oraz doradcow przygotowuje analize przed-inwestycyjng. Podpisywane kontrakty
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przygotowywane s3 przez wyspecjalizowanych doradcéw prawnych i zawierajg klauzule
zabezpieczajace interesy Grupy DUON w przypadku wystgpienia niezawinionych okolicznosci.

W przypadku inwestycji rzeczowych wykonawcy wybierani sg z grona podmiotéw wykwalifikowanych
i doswiadczonych. Ponadto w okresie poprzedzajgcym uzyskanie stosownych zgdd i decyzji
administracyjnych ponoszone s3 jedynie niezbedne na tym etapie wydatki inwestycyjne. Prace
wykonawcy nadzorowane sg na biezgco przez upowaznionych pracownikéw Grupy. Z kolei instalacje
LNG budowane sg w sposdb modutowy i w okreslonym standardzie, tak aby mozliwe byto przeniesienie
ich do innej lokalizacji w przypadku np. pogorszenia sie sytuacji finansowej klienta i rezygnacji z odbioru
gazu.

Warunki atmosferyczne maja wplyw na naszg dziatalnos$¢: sprzedaz gazu ziemnego, ciepta i energii
elektrycznej oraz realizacje projektow inwestycyjnych

Znaczna czes¢ naszych klientéw to odbiorcy komunalni, ktérzy wykorzystujg sprzedawane im towary
(gaz i ciepto) do celu ogrzewania pomieszczen. Przychody ze sprzedazy do tej grupy odbiorcéw s3
uzaleznione od warunkéw atmosferycznych, zwtaszcza od temperatur powietrza: im nizsze
temperatury, tym wyzsze zapotrzebowanie na energie.

Stabilnos¢ produkcji energii elektrycznej w polskim systemie elektroenergetycznym jest zalezna od
warunkéw pogodowych. Dla przykfadu, ze wzgledu na farmy wiatrowe podtgczone do systemu w
okresach silnych wiatréw produkcja energii elektrycznej destabilizuje sie, co moze wptywaé na
gwattowane wahania cen energii na rynku, zwtfaszcza na rynku bilansujgcym. Duze wahania cen
wystepujg takze w okresach letnich kiedy zapotrzebowanie na prad gwattownie rosnie z powodu
wysokich temperatur (uzycie klimatyzatoréw, ograniczenia w pracy niektérych blokéw produkcyjnych
etc.). Takie nieprzewidywalne zmiany cen mogg negatywnie wptyngé na osiggane wyniki finansowe w
segmencie obrotu.

Ponadto realizowane inwestycje w infrastrukture uzaleznione sg od warunkéw pogodowych. Prace
budowlane w okresie mrozdw i silnych dtugotrwatych opadéw sg wstrzymywane, co moze powodowac
przesuniecia harmonogramow projektow i rodzi¢ ryzyko utraty czesci zyskdw oraz zaptaty
odszkodowan.

Zapotrzebowanie na nasze towary i ustugi moze sie waha¢

Wielko$¢ sprzedazy jest jednym z kluczowych parametréow wptywajgcych na uzyskiwane przez nas
wyniki finansowe. Poza warunkami atmosferycznymi na wielkosé sprzedazy wptywaja tez: kondycja
finansowa naszych odbiorcéw instytucjonalnych, plany produkcyjne i strategiczne tych odbiorcow,
awaryjnosc instalacji wewnetrznych klientéw, atrakcyjnos¢ cenowa i dostepnos¢ innych nosnikéw
energii, sytuacja makroekonomiczna i rynkowa.

W przypadku nowych klientéw o nieznanym profilu konsumpcji istnieje ryzyko, ze zakontraktujemy
zbyt mate ilosci gazu lub energii elektrycznej i wtedy bedziemy zmuszeni by dokupywa¢ produkty na
rynku w okresach zwyzek cenowych. W przypadku zakontraktowania za duzych ilosci, nadwyzki trzeba
sprzedawac na rynku bilansujgcym po cenach ktore mogg by¢ nieatrakcyjne. Zarzadzanie tym ryzykiem
realizowane jest w oparciu o wewnetrzne procedury, obejmujgce m.in. staty monitoring konsumpcji
oraz cotygodniowe prognozy sprzedazy.

Prezes URE moze op6znic lub nie zatwierdzi¢ taryf na sprzedaz gazu lub ciepta lub zatwierdzi¢ taryfy
na poziomie nie pokrywajacym kosztow dziatalnosci i kapitatu spotek Grupy DUON

Sprzedaz gazu oraz ciepta podlega w Polsce w znacznej czeSci procesowi taryfowana. W obszarach
podlegajgcych regulacji, kazda zmiana cen dla klientéw, takze ta bedgca efektem zmian cen zakupu
gazu na rynku, wymaga akceptacji Prezesa URE. Decyzje Prezesa URE charakteryzujg sie duig
uznaniowoscig, a sam proces rozpatrywania wnioskdw taryfowych jest dtugi i czasochtonny. Taka
sytuacja rodzi ryzyko opdznien zmiany taryfy w stosunku do zmian cen zakupu. Ponadto istnieje ryzyko
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niezatwierdzenia taryfy przez Prezesa URE na oczekiwanym poziomie, tj. takim ktdory pokrywa
uzasadnione koszty dziatalnosci spoétki albo koszty kapitatu. Prezes URE ma bowiem prawo
zakwestionowa¢ wysokos$¢ kosztéw przyjmowanych przez przedsiebiorstwa do kalkulacji taryf,
odméwi¢ uznania niektérych kosztéw za uzasadnione, a takze kwestionowaé wartos¢ aktywow
przyjmowang do ustalenia uzasadnionego zwrotu z kapitatu.

Zasady kalkulacji taryf sg regulowane w postaci odpowiednich ustaw i rozporzadzen. Ich zmiana wigze
sie z ryzykiem obnizenia cen i marz uzyskiwanych na dziatalnosci podlegajacej rezimowi taryfowemu.

Ceny rynkowe gazu ziemnego i energii elektrycznej mogg ksztattowac sie w niekorzystny sposéb
Nieprzewidywane fluktuacje cen na rynku hurtowym gazu i energii elektrycznej generuja ryzyko braku
mozliwosci realizacji zatozonej strategii zakupowej i w konsekwencji straty finansowe. Staramy sie
zabezpiecza¢ zmiany cen poprzez zawieranie kontraktéw terminowych, ale sg rynki na ktérych nie jest
to mozliwe ze wzgledu na brak odpowiednich instrumentéw (np. rynek bilansujacy).

Nie posiadamy wtasnych mocy wytwdrczych energii elektrycznej i gazu LNG, nie posiadamy tez
wtasnych Zrddet gazu ziemnego (kopaln), a ciepto wytwarzamy wytgcznie w oparciu o gaz ziemny. W
przypadku niekorzystnej sytuacji rynkowej bedziemy musieli nabywaé gaz ziemny (w tym skroplony)
oraz energie elektryczng po cenach wyzszych niz podmioty majgce swoje zrddta i moce wytworcze (w
tym moce wytwodrcze ciepta oparte o inne paliwa), co ostabi naszg pozycje konkurencyjna. Ryzyko to
jest szczegdlnie istotne w obszarach, w ktdrych cena dla klientéw jest regulowana ze wzgledu na
czasochtonnos¢ procesu zatwierdzania taryf (sprzedaz gazu ziemnego sieciowego, sprzedaz gazu LNG
oraz sprzedaz ciepta). Ponadto pozyskiwanie klientéw w okresach wzrostu cen jest trudniejsze.
Dodatkowo w przypadku obrotu na rynkach zagranicznych, na ktérych zaopatrujemy sie w gaz
skroplony LNG oraz handlujemy gazem sieciowym, wystepuje ryzyko walutowe, majgce wptyw na ceny
zakupowe.

Wzrost konkurencji moze prowadzi¢ do utraty klientéw, zahamowania tempa rozwoju Grupy oraz
skurczenia sie marz

Wraz z rozwojem i liberalizacjg rynku gazu i energii elektrycznej w Polsce rosnie ryzyko utraty klientow
na rzecz konkurencji. Mozemy utraci¢ juz pozyskanych klientow na rzecz innych podmiotéw
handlujgcych gazem i/lub energig elektryczng albo na rzecz innych podmiotéw oferujgcych
alternatywne paliwa (wegiel, olej opatowy, LPG) oraz mie¢ problemy w pozyskiwaniu nowych klientéw.

W przypadku produktéw homogenicznych takich jak prad i gaz, podstawowym narzedziem w walce o
klientow jest cena. Istnieje ryzyko, ze podmioty o dobrze ugruntowanej pozycji na rynku i duzych
mozliwosciach kapitatowych oferowac¢ beda te produkty po zanizonych cenach w stosunku do
rynkowej wyceny.

W przypadku LNG istnieje ryzyko odejscia klienta w kierunku gazu sieciowego w momencie, gdy na
danym obszarze powstanie infrastruktura umozliwiajgca dostawe gazu sieciowego. W obszarze gazu
sieciowego istnieje ryzyko odejscia klienta do alternatywnego dostawcy gazu, ale sama dziatalnos¢
dystrybucji jest mato wrazliwa na rozwdéj konkurencji (tzw. monopol naturalny).

Ryzyko konkurencji monitorowane jest na biezgco poprzez poréwnywanie cen innych nosnikow energii
oraz cen innych dostawcéw gazu. Prowadzimy na biezgco analizy rynku i ofert konkurencji i
dostosowujemy strategie sprzedazowg do aktualnej sytuacji rynkowe;j.

Utrzymujemy staty kontakt z klientami — poprzez przedstawicieli handlowych w przypadku kluczowych
klientow oraz poprzez biura obstugi klienta i terenowe biura obstugi technicznej w przypadku
mniejszych klientow. W uzasadnionych przypadkach konstruowane sg indywidualne oferty.

Mozemy nie by¢ w stanie dostarczy¢ naszym klientom wystarczajacych ilosci gazu
Ograniczenia w dostawach gazu sieciowego jak i gazu skroplonego mogg wystepowac zaréwno na
skutek awarii infrastruktury (np. instalacji skraplania gazu, uszkodzenie gazociggu), jak i utrudniefd w
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pozyskaniu gazu od dostawcOw (np. ograniczenia importu gazu z Rosji w wyniku konfliktéw
politycznych, brak pozwolen na import LNG z Rosji). Ograniczenia w dostawach gazu mogg
spowodowac utrate czesci przychodow oraz konieczno$¢ zaptaty kar umownych odbiorcom.

Dazymy do dywersyfikacji dostaw gazu w celu minimalizowania prawdopodobienstwa wystgpienia
tego typu wydarzen. Ponadto w przypadku LNG tworzone sg zapasy gazu w zbiornikach na wypadek
wystgpienia tymczasowych ograniczenn w dostawach. Najwieksi odbiorcy zobowigzani sg dodatkowo
do posiadania mozliwosci zasilania alternatywnym zrédtem energii (back-up).

Mozemy zostac¢ obcigzeni dodatkowymi kosztami z tytutu klauzul take-or-pay w umowach z
dostawcami gazu

Po stronie odbiorcéw gazu mogg wystgpic¢ czynniki ograniczajgce pobdr paliwa gazowego, co naraza
nas na utrate czesci przychodéw oraz powstanie zobowigzania finansowego wobec dostawcy za
zamoéwione i nieodebrane paliwo gazowe, zgodnie z klauzulami take-or-pay.

Ryzyko to przenoszone jest czesciowo na klientdw poprzez wprowadzanie klauzul take-or-pay w
umowach z odbiorcami. Ponadto kluczowi klienci s3 monitorowani na biezgco zaréwno w aspekcie ich
sytuacji finansowej jak i operacyjnej, tak by mozliwe byto odpowiednio wczesne zareagowanie na
obnizenie planowanej przez nich konsumpcji. Ryzyko take-or-pay jest stopniowo ograniczane poprzez
zwiekszanie udziatu zakupu gazu na wolnym rynku, w szczegdlnosci na gietdach gazu i energii.

Dostawy LNG moga by¢ opdznione z powodu zaktécen w transporcie

Gaz skroplony przewozony jest do klientéw za pomocg cystern kriogenicznych czesto na duze
odlegtosci. W przypadku awarii cysterny, wystgpienia wypadku drogowego z jej udziatem lub
problemdéw administracyjnych zwigzanych z koniecznos$cig uzyskania odpowiednich zezwolen, moga
wystgpi¢ opdznienia w zaopatrywaniu stacji LNG w gaz i w konsekwencji niemozliwos¢ dostarczenia
gazu do klientow.

W celu ograniczenia tego ryzyka, wszystkie cysterny monitorowane sg za pomocg systemu GPS oraz
przechodzg okresowe przeglady kontrolne, a kierowcy biorg udziat w specjalistycznych szkoleniach. W
Grupie wdrozone sg procedury dziatania w przypadku wystgpienia sytuacji awaryjnych. Ponadto wraz
ze wzrostem skali dziatalnosci inwestujemy w kolejne Srodki transportu do przewozu LNG, tak by ich
liczba byta wystarczajgca nawet w przypadku wystgpienia dtugotrwatej awarii.

Mozemy nie by¢ w stanie pozyskac¢ finansowania biezacej dziatalnosci (w tym ustanowié
wymaganych zabezpieczen kontraktdw) oraz projektéw inwestycyjnych

W toku dziatalnosci mozemy by¢ narazeni na ograniczenia w dostepie do finansowania spowodowane
niekorzystng sytuacjg na rynkach finansowych, sytuacjg makroekonomiczng albo pogorszeniem sie
sytuacji finansowej catej Grupy lub jej spotek zaleznych.

Dziatalnos¢ w zakresie obrotu gazem i energia wymaga posiadania zdolnosci ustanawiania
zabezpieczen zawieranych kontraktéow zakupowych, gtdwnie w postaci depozytéw gotdwkowych,
przedptat oraz gwarancji. Takie wymagania stawiajg gietdy oraz wiekszos¢ hurtowych uczestnikéw
rynku. Dodatkowo, zapotrzebowanie na kapitat obrotowy wynika z réznic pomiedzy terminami
rozliczen z klientami (zwykle co najmniej kilkanascie dni po realizacji dostawy) a terminami zaptaty za
zakup towarow (w szczegdlnosci bardzo krétkie terminy ptatnosci obowigzujg przy zakupach
realizowanych na gietdach gazu i energii). Ograniczenia w dostepie do kapitatu obrotowego moga
zatem stanowic bariere w rozwoju spotki oraz osigganiu pozgdanych marz.

W segmencie infrastruktury poza kapitatem obrotowym, potrzebny jest kapitat na inwestycje rzeczowe
— budowe stacji LNG i rozwdj sieci gazowej. Poza tym w skali catej Grupy rozwazane sg inwestycje o
charakterze kapitatowym, ktére réwniez mogg wymagac zewnetrznego finansowania.

Rynki gazu i energii elektrycznej przechodza proces liberalizacji, ktérego efekty s nie do konca
przewidywalne

Grupa DUON prowadzi dziatalnos¢ na rynku regulowanym i jej rozwdj w zakresie sprzedazy gazu i
energii elektrycznej na zasadzie TPA, jest w wysokim stopniu zalezny od wprowadzenia niezbednych
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zmian prawnych i organizacyjnych. Procesy liberalizacyjne zachodzg na tych rynkach powoli, a ich efekt
jest nie do konca przewidywalny. Ze wzgledu na niedojrzato$¢ rynku gazu pojawiajg sie na nim
atrakcyjne mozliwosci transakcyjne o krotkookresowym i niepowtarzalnym charakterze, co wptywa
negatywnie na mozliwosci precyzyjnego planowania wynikow finansowych. Z drugiej strony na rynku
gazu wystepujg niedoskonatosci organizacyjno-prawne, ktére utrudniajg prowadzenie biezgcej
dziatalnosci np. opdznienia i btedy w danych przekazywanych przez operatordéw, trudnosci w realizacji
procesu zmiany sprzedawcy, zbyt mata ptynnos¢ na gietdzie gazu. Nie mozna wykluczy¢, ze w ramach
postepujgcej liberalizacji wprowadzone zostang niekorzystne z naszego punktu widzenia regulacje,
zwtaszcza ze podmioty aktualnie dominujgce na rynku to spotki ze znaczgcym udziatem Skarbu Panstwa
w kapitale. Zarzad Grupy DUON na biezgco sledzi propozycje zmian legislacyjnych oraz bierze udziat w
publicznych konsultacjach na ich temat.

Decyzje organow wiadzy i nadzoru mogg by¢ dla nas niekorzystne

Organy takie jak Ministerstwo Gospodarki, Urzad Regulacji Energetyki, Komisja Europejska, Urzad
Ochrony Klienta i Konsumentéw i inne podejmujg decyzje, ktére mogg miec zasadniczy wptyw na naszg
dziatalno$é. Organy te ustanawiajg prawne ramy dziatalnosci i egzekwujg ich przestrzeganie, a w
swoich kompetencjach majg m.in. wydawanie koncesji, zezwolen oraz naktadanie kar pienieznych. Nie
mozna wykluczyé, ze decyzje tych a takze innych decyzyjnych organéw, bedg dla nas niekorzystne albo
wymuszg zmiane sposobu prowadzenia przez nas dziatalnosci i ze mogg narazi¢ nas na ponoszenie
dodatkowych kosztow.

JesteSmy narazeni na ryzyko utraty zdolnosci naszych klientéw do regulowania zobowigzan

W momencie podpisywania umowy z duzymi odbiorcami kazdorazowo weryfikowana jest ich zdolnos¢
do terminowego regulowania zobowigzan. Ponadto od najwiekszych odbiorcéw wymagane jest
ustanowienie zabezpieczen ptatnosci. W wyniku zmieniajgcych sie warunkéw gospodarczych sytuacja
finansowa odbiorcéw moze pogorszyc¢ sie, co wigze sie z ryzykiem powstania zalegtosci ptatniczych,
rzutujgcych bezposrednio na sytuacje finansowg Grupy DUON.

Ryzyko to w przypadku sprzedazy gazu i energii elektrycznej jest szczegdlnie istotne ze wzgledu na
koniecznos¢ zachowania procedur prawa energetycznego tj. niemozno$¢ wstrzymania dostaw
gazu/energii niezwtocznie po przekroczonym terminie ptatnosci. Ponadto istnieje zagrozenie
nieskutecznosci procesu windykacji ze wzgledu na opieszato$¢ sgdéw i organdéw egzekucyjnych w
Polsce. Dlatego pracownicy spétek Grupy DUON w sposéb cigglty monitorujg zalegtosci klientow oraz
wierzycieli w regulowaniu ptatnosci, analizujgc indywidualnie ryzyko kredytowe wedtug stopnia
przeterminowania i wielkosci zadtuzenia oraz na biezgco prowadzg dziatania windykacyjne.

Ekspozycja na ryzyko kredytowe Grupy DUON w rozumieniu MSSF 7 stanowigca sume pozycji:
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci, pochodnych instrumentéw
finansowych, srodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz zobowigzan warunkowych Grupy na dzien
30 czerwca 2014 r. wynosita 114,2 min zt.

JesteSmy narazeni na ryzyko dotyczace instrumentéw finansowych
Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi to:

= ryzyko rynkowe obejmujace ryzyko walutowe oraz ryzyko stopy procentowej,
= ryzyko ptynnosci
= ryzyko kredytowe (w szczegdlnosci ryzyko utraty zdolnosci naszych klientéw do regulowania
zobowigzan)
Zarzadzanie ryzykiem finansowym Grupy koordynowane jest przez Spétke dominujgcy, w bliskiej
wspotpracy z Zarzadami spétek zaleznych. W procesie zarzadzania ryzykiem najwazniejszg wage maja
nastepujace cele:

= zabezpieczenie krétkoterminowych oraz srednioterminowych przeptywoéw pienieznych,
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= stabilizacja wahan wyniku finansowego Grupy,

= wykonanie zaktadanych prognoz finansowych poprzez spetnienie zatozen budzetowych,

= osiggniecie stopy zwrotu z dtugoterminowych inwestycji wraz z pozyskaniem optymalnych

zrédet finansowania dziatan inwestycyjnych.

Grupa nie zawiera transakcji na rynkach finansowych w celach spekulacyjnych za wyjatkiem transakcji
na rynkach energii, ktdrych wynik wykazywany jest w rachunku zyskow i strat jako wynik na
kontraktach terminowych. Od strony ekonomicznej przeprowadzane transakcje wigzg sie z okreslonym
ryzykiem, ktére jest zarzadzane przez tworzenie odpowiednich portfeli kontraktéw terminowych
minimalizujgcych ryzyko.

Ekspozycja na ryzyko ptynnosci Grupy DUON w rozumieniu MSSF 7 na dzied 30 czerwca 2014 r.
pozostaje na poziomie 50,7 min zi, tj na poziomie zblizonym do stanu na dzien 31 grudnia 2013 r.,
opisanym w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowych Grupy DUON za 2013 r. W | pot. 2014 r. nie
nastgpity istotne zdarzenia, ktére zmieniatyby ocene zarzadu odnosnie narazenia Grupy DUON na
ryzyko ptynnosci.

4. Oswiadczenia Zarzadu

4.1. Oswiadczenie Zarzadu spoétki Grupa DUON S.A. w sprawie rzetelnosci sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Zarzad spotki Grupa DUON S.A. oswiadcza, ze - wedle swojej najlepszej wiedzy - skrocone potroczne
skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe za okres 01.01.2014 — 30.06.2014 oraz dane
porownywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg oraz wynik
finansowy Grupy Kapitatowej DUON oraz spétki Grupa DUON S.A.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej DUON zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiggnieé, jak rowniez sytuacje Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

4.2. Oswiadczenie Zarzadu spétki Grupa DUON S.A. w sprawie podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych

Zarzad spotki Grupa DUON S.A. oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujacy przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten i biegli rewidenci, dokonujacy tego badania, spetniali
warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym pétrocznym skréconym
skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i
normami zawodowymi.

Mariusz Calinski — Prezes Zarzadu
Michat Swét — Wiceprezes Zarzadu

Krzysztof Noga — Cztonek Zarzadu




