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PODSUMOWANIE 3 KWARTALU 2014 ROKU

0 Przychody Grupy ENERGA wyniosty ponad 2,5 mld zt, czyli o 242 miIn zt mniej niz przed rokiem.
Wzrost przychodéw miat miejsce w Segmencie Wytwarzanie (o 10 proc.) i Segmencie Dystrybucji
(o 2 proc.), natomiast Segment Sprzedazy wykazat spadek (o 20 proc.). Przychody ze sprzedazy
Grupy po 3 kwartatach 2014 roku siegnety 7,8 mld z, co wobec tego samego okresu roku
poprzedniego stanowi spadek o 745 min zt, tj. 9 proc.

9 Grupa wypracowata zysk EBITDA w kwocie 551 min z, wyzszy o 185 min zt w ujeciu rocznym.

Udziat Segmentu Dystrybucji wynidst 67 proc., Segmentu Wytwarzania - 28 proc., a Segmentu
Sprzedazy - 8 proc. Zysk netto uksztattowat sie na poziomie 218 min zt.

9 Catkowita zainstalowana moc wytworcza Grupy ENERGA wyniosta 1,3 GW. Grupa wytworzyla
brutto 1,3 TWh energii elektrycznej: 66 proc. wytworzonej energii brutto pochodzito z wegla
kamiennego, 16 proc. z wody, 14 proc. z biomasy i 5 proc. z wiatru. Produkcja energii
z odnawialnych Zrédet wyniosta 430 GWh. Spétka dystrybucyjna Grupy, ENERGA-OPERATOR SA,
dostarczyta 5,2 TWh energii elektrycznej do 2,9 min odbiorcow.

o Segment Dystrybucji osiggnat wyzszy wolumen dostarczonej energii elektrycznej i wzrost
przecietnej stawki dystrybucyjnej o prawie 3%.

9 Spotki wytwoércze w Grupie ENERGA wyprodukowaty nieznacznie mniej energii elektrycznej
(0,2 proc.) niz w 3 kwartale 2013 roku. Gtdwng przyczyna byt spadek produkcji w elektrowni
systemowej, skompensowany wigkszg produkcja w elektrowniach wodnych przeptywowych
(gtéwnie na skutek lepszych warunkdéw hydrologicznych). Pozytywnie na poziom produkcji energii
elektrycznej oddziatuje akwizycja farm wiatrowych z 2013 roku, dzieki ktérej dodatkowa
produkcja energii elektrycznej wyniosta 16 GWh. We wrzesniu br. zakonczyta sie budowa farmy
fotowoltaicznej w Gdansku o mocy 1,64 MW, a z poczatkiem pazdziernika oddano do eksploatacji
nowe zrodto ciepta w Elektrowni Ostroteka.

@ Segment Sprzedazy pomimo nizszych przychoddw poprawit marze EBITDA. Wynik EBITDA
w wysokoéci 41 min z#' uwzglednia rozwigzanie rezerw restrukturyzacyjnych i wycene rezerw
aktuarialnych w spdétce ENERGA Obstuga i Sprzedaz oraz nizsze koszty operacyjne segmentu
z jednej strony, jak réwniez negatywny wptyw kosztdw zwigzanych z obowigzkiem umarzania
~czerwonych” i ,zottych” praw majatkowych oraz stabnacy wptyw z tytutu petnienia funkcji
~Sprzedawcy z Urzedu”.

e Na koniec 3 kwartatu br. poziom wskaznika SAIDI wynidst 71,4 min./odb. i byt nieznacznie nizszy

od tego sprzed roku. Wartos¢ wskaznika SAIFI (1,1 przerwy) przewyzszyta wielko$¢ z 3 kwartatu
2013 roku o 17 proc.

Q Naktady inwestycyjne Grupy w 3 kwartale 2014 roku wyniosty 323 min zt, z czego najwiekszy
udziat miaty wydatki Segmentu Dystrybucji w kwocie 197 min zi.

! ujemna EBITDA w 3 kwartale 2013 roku to efekt zmiany (ze skutkiem od poczatku 2014 roku i korekta danych
poréwnywalnych) prezentacji wyceny rezerw z tytutu obowigzku umorzenia S$wiadectw pochodzenia energii
elektrycznej (poprzednio wycena ta byta czesciowo prezentowana jako ,Wytaczenia i korekty konsolidacyjne”).
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Ponizsze tabele zawierajgq wybrane skonsolidowane i jednostkowe dane finansowe za okresy trzech
miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2014 roku i 30 wrzesnia 2013 roku, a w przypadku danych
bilansowych - na dzien 30 wrzesnia 2014 roku i 31 grudnia 2013 roku.

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 $rodkow
pienieznych i ich ekwiwalentow

Zysk netto na akcje zwykty

i rozwodniony (w PLN/EUR na
akcje)

Sredniowazona liczba akcji
zwyktych wyemitowanych
zastosowana do obliczania
zysku na jednag akcje (w tys.)

Aktywa trwate

Okres 9 m-cy zakonczony Okres 9 m-cy zakonczony

30 wrzesnia 30 wrzesnia
2014 2013 2014 2013
(niebadane) (niebadane, (niebadane) (niebadane,

przeksztatcone) przeksztatcone)

w tys. PLN w tys. EUR
7 792 282 8 537 486 1 864 049 2 021 616
1191817 912 301 285 103 216 026
1 039 669 794 646 248 707 188 167
808 413 595 405 193 386 140 988
749 897 639 587 179 388 151 450
1090 201 1489 573 260 795 352 720
(800 896) (2 297 684) (191 588) (544 075)
46 994 1120 504 11 242 265 327
336 299 312 393 80 449 73 972
1,96 1,45 0,47 0,34
414 067 414 067 414 067 414 067

Stan na dzien Stan na dzien

30 wrzesnia 2014 31 grudnia 2013 30 wrzesnia 31 grudnia 2013
(niebadane) (przeksztatcone) 2014 (przeksztatcone)
(niebadane)
w tys. PLN w tys. EUR
12 726 357 12 649 536 3 047 864 3 050 139
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Aktywa obrotowe 4772 592 4 435 020 1142 999 1 069 401
Aktywa razem 17 498 949 17 084 556 4 190 863 4 119 540
Zobowigzania diugoterminowe 7 270 048 6 520 014 1741120 1572 148
Zobowigzania krétkoterminowe 1 844 679 2 516 247 441 786 606 734
Kapitat wiasny 8 384 222 8 048 295 2 007 956 1940 658

Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki 8 354 388 8 034 479 2 000 811 1937 326
dominujacej

Kapitat podstawowy 4 521 613 4 521 613 1082 891 1 090 281

Wartos¢ ksiegowa na akcje
(w PLN/EUR na akgje)* 20,18 19,40 4,83 4,68

Liczba akcji zwyklych na koniec 414 067 414 067 414 067 414 067
okresu (w tys.)**

* Wartos$¢ ksiegowa, czyli aktywa pomniejszone o zobowigzania, podzielone przez liczbe akcji.
** Dana dotyczy stanu po scaleniu akcji Spétki ENERGA SA.

Wybrane jednostkowe dane finansowe ENERGA SA

Okres 9 m-cy zakonczony Okres 9 m-cy zakonczony
30 wrzesnia 30 wrzesnia
2014 2013 2014 2013
; (niebadane, : (niebadane,
(niebadane) przeksztatcone) (niebadane) przeksztatcone)
w tys. PLN w tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 42 009 52 255 10 049 12 374
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (46 973) (60 374) (11 237) (14 296)
Zysk brutto przed 687 728 545 312 164 516 129 126
opodatkowaniem
Zysk netto 683 207 539 972 163 435 127 862
Catkowite dochody 664 035 568 258 158 849 134 556
Srodki pienigzne netto (74 538) (54 059) (17 831) (12 801)
z dziatalnosci operacyjnej
Srodki pienigzne netto 323 703 (342 729) 77 435 (81 156)

z dziatalnosci inwestycyjnej
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Srodki pieniezne netto

. P, . 56 999 649 063 13 635 153 693
z dziatalnosci finansowej
Zmiana netto stanu srodkow 306 164 252 275 73 240 59 737
pienieznych i ich ekwiwalentow
Zysk netto na akcje zwykty
i rozwodniony (w PLN/EUR na 1,65 1,30 0,39 0,31
akcje)
Liczba akcji zwyktych
wyemitowanych zastosowana 414 067 414 067 414 067 414 067

do obliczania zysku na jedng
akcje

Stan na dzien Stan na dzien

30 wrzesnia 2014
(niebadane)

30 wrzesnia 2014

31 grudnia 2013 (niebadane)

31 grudnia 2013

w tys. PLN w tys. EUR
Aktywa trwate 10 914 329 10 465 281 2 613 897 2523 457
Aktywa obrotowe 1417 690 1 099 806 339 526 265 192
Aktywa razem 12 332 018 11 565 087 2 953 423 2 788 649
Zobowigzania dtugoterminowe 5660 153 4 988 638 1 355 563 1202 893
Zobowigzania krétkoterminowe 361 880 516 431 86 667 124 525
Kapitat wiasny 6 309 986 6 060 018 1511 193 1461 231
Kapitat podstawowy 4521613 4521613 1082 891 1090 281
ma;tfs/éEU';SLeagZ‘l’::je):a akcje 15,24 14,64 3,65 3,53
Liczba akji zwyklych na koniec 414 067 414 067 414 067 414 067

okresu (w tys.)**

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

** Dana dotyczy stanu po scaleniu akcji Spétki ENERGA SA.

Powyzsze dane finansowe za okresy zakonczone 30 wrzesnia 2014 roku i 30 wrzesnia 2013 roku
zostaty przeliczone na EUR wedtug nastepujacych zasad:

e poszczegdlne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej - wedtug S$redniego kursu EUR
ustalonego przez Narodowy Bank Polski (,NBP”) na dzien 30 wrzesénia 2014 roku - 4,1755, na
dzien 31 grudnia 2013 roku - 4,1472.

e poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw i sprawozdania z przeptywow
pienieznych - wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng s$rednich kurséow EUR
ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego miesigca okresu obrotowego od 1 stycznia do
30 wrzesénia 2014 roku - 4,1803, okresu od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2013 roku - 4,2231;
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okresu od 1 lipca do 30 wrzesnia 2014 - 4,1841, okresu od 1 lipca do 30 wrzeénia 2013 -
4,2415.

e poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow - wedtug kursu stanowigcego
$rednig arytmetyczng s$rednich kurséw EUR ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego
miesigca okresu obrotowego od 1 stycznia do 30 wrzes$nia 2014 roku - 4,1803, okresu od
1 stycznia do 30 wrzesnia 2013 roku - 4,2231; okresu od 1 lipca do 30 wrzeénia 2014 -
4,1841, okresu od 1 lipca do 30 wrzesnia 2013 - 4,2415.

1. Opis organizacji Grupy Kapitalowej ENERGA

Na dzien 30 wrzesnia 2014 roku w sktad Grupy Kapitatowej ENERGA (,Grupa ENERGA”, ,Grupa”)
wchodzit podmiot dominujacy - spotka ENERGA SA (,Spotka”, ,Emitent”) i 41 spotek, pogrupowanych
w trzy segmenty biznesowe, zarzadzane przez spotki bezposrednio zalezne, bedace liderami
segmentdw. Uproszczony sktad Grupy Kapitatowej ENERGA na koniec 3 kwartatu br. ilustruje ponizszy
schemat:

Rys. 1: Uproszczony skiad Grupy Kapitalowej ENERGA

Dystrybucja Wytwarzanie (ENERGA Sprzedaz Pozostate
(ENERGA-OPERATOR SA) Wytwarzanie SA) (ENERGA-OBROT SA) (ENERGA CUW

Sp. z 0.0,
ENERGA ITE
Sp. zo0.0.;
MCSE Sp. z o.0.,
RGK Sp. z 0.0.
ENERGA Finance AB)

Dziatalnos¢ wspierajaca trzy podstawowe segmenty dziatalnosci w Grupie jest skonsolidowana
w Segmencie Pozostate, zarzadzanym przez spétke holdingowg Grupy - ENERGA SA. Spoétkami
Swiadczacymi ustugi wsparcia dla gtdwnych segmentéw dziatalnosci s m.in.: ENERGA Centrum Ustug
Wspdlnych Sp. z o0.0. zapewniajgca obstuge ksiegowg, kadrowo-ptacowg i administracyjng oraz
ENERGA Informatyka i Technologie Sp. z 0.0., ktorej rolg jest wsparcie teleinformatyczne.

Organizacja i zarzadzanie Grupa Kapitatowg ENERGA odbywa sie zgodnie z regulacjqg wewnetrzng
wprowadzong w zycie 17 grudnia 2013 roku, tzw. tadem Organizacyjnym, ktéry jednoznacznie
przyporzadkowat odpowiedzialno$¢ za sprawnos$¢ i efektywnos¢ dziatania oraz wyniki finansowe
poszczegdlnym segmentom. ENERGA SA realizuje funkcje jedynie o charakterze strategicznym
i kontrolnym.

Petny skfad Grupy ENERGA na koniec okresu sprawozdawczego, powigzania organizacyjne i kapitatowe
wraz z chronologiczng lista zmian formalnoprawnych zostaty zamieszczone w nocie nr 2.1 Skréconego
$rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej ENERGA za okres
9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku.

Zgodnie z przyjetymi w Grupie zasadami sporzadzania sprawozdania skonsolidowanego, spotki
bezposrednio i posrednio zalezne s konsolidowane metoda petna, a inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych sg wyceniane metodg praw wtasnosci.
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Realizujac strategie rozwoju i optymalizacji struktury Grupy ENERGA prowadzone sa procesy taczenia,
sprzedazy i likwidacji spotek. W ich wyniku, do dnia publikacji niniejszego Raportu a w odniesieniu do
stanu na koniec 2013 roku, liczba spétek bezposrednio i posrednio zaleznych od Emitenta spadta z 56
do 41. Ze struktur Grupy ENERGA ubylo 16 spoétek zaleznych, a jedng zakupiono (BORA Sp. z 0.0.)
w 3 kwartale br. Sprzedane zostaty rowniez wszystkie udziaty w 2 spétkach stowarzyszonych.

Wazniejsze zmiany w organizacji Grupy w okresie 9 miesiecy, zakonczonym 30 wrzesnia 2014 roku,
przedstawiajq sie nastepujaco:

Rys. 2: Wazniejsze zmiany w organizacji i strukturze Grupy ENERGA w okresie 3 kwartatow 2014

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

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

Podzial EPW Energia Sp. z 0.0. poprzez przeniesienie dwdch czesci

majatku tej spotki, tj.

e jednostek: EPW Energia Sp. z 0.0. Oddziat "Kisielice/Malbork" Wractawek
i EPW Energia Sp. z o.0. Oddziat "Galicja" Orzechowce, na spotke PGE

28 lutego 2014 roku Energia Natury Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

e 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 wspoélnikiem EPW Energia Sp. z 0.0. zostata

ENERGA Wytwarzanie Sp. z o0.0.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego ENERGA Wytwarzanie Sp. z o.0.
do kwoty 1 mid 171 min 382 tys. zt. Nowe udziaty w podwyzszonym kapitale
objeta ENERGA SA, wnoszac aport w postaci:

e 100% akcji spoétki Elektrownia Ostroteka SA,

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

e 100% udziatow Ekologiczne Materiaty Grzewcze Sp. z 0.0.

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. (spétki przejmowane).

Zbycie przez ENERGA SA udzialow w ZEP-MOT Sp. z o0.0., ktora byfa
15 maja 2014 roku jedynym wspélnikiem ZEP-AUTO Sp. z o.0. W efekcie tej transakcji obie
spotki przestaty naleze¢ do Grupy ENERGA.

Potaczenie spotki ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. (spotka przejmujaca)

2 LTI 2L I z EPW Energia Sp. z o.0.

Przeksztatcenie spotki ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. w spotke

3 czerwca 2014 roku .
akcyjna.

1 lipca 2014 roku Otwarcie likwidacji spotki ENERGA Elektrocieptownia Kalisz SA.

Zakup 100% udziatlow w spotce BORA Sp. z 0.0. przez ENERGA Invest

29 lipca 2014 roku SA.

Poza ww. zmianami, w poszczegdlnych segmentach miaty miejsce opisane ponizej dziatania.
W Segmencie Wytwarzanie:
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e 8 stycznia 2014 roku zakonczyt sie proces taczenia spotek przejmowanych: AEGIR 1 Sp. z o.0.,
AEGIR 2 Sp. z 0.0. i AEGIR 3 Sp. z 0.0., ze spbtka AEGIR 4 Sp. z 0.0.

e 28 kwietnia 2014 roku nastgpita sprzedaz przez ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. udziatéw
w jednostce stowarzyszonej Bio—Power Sp. z 0.0.

e 9 maja 2014 roku zarejestrowane zostato podwyzszenie Kkapitatu zaktadowego spotki
Ciepto Kaliskie Sp. z 0.0. 0 6,118 miIn zt do kwoty 49,375 min zt. Nowe udziaty objeta,
w zamian za wniesiony aport w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, ENERGA
Elektrocieptownia Kalisz SA. Obecnie realizowana jest procedura likwidacji tej spétki na mocy
podjetej 1 lipca 2014 roku przez Walne Zgromadzenie Spotki ENERGA Elektrocieptownia Kalisz
SA uchwaty o jej rozwigzaniu. Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w rozdziale 5:
»Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego i po dniu bilansowym”.

e 3 czerwca 2014 roku wraz z rejestracjg w Krajowym Rejestrze Sagdowym (,,KRS”) zakonczone
zostato przeksztatcenie spotki ENERGA Wytwarzanie Sp. z 0.0. w spotke akcyjng. Zmiana
formy prawnej uzasadniona byta znacznym majatkiem spétki, jej wysokim kapitatem
zaktadowym, jak tez duzg skalg i zakresem dziatalnosci gospodarczej.

e 22 lipca 2014 roku Walne Zgromadzenie spdtki ENERGA Wytwarzanie SA zdecydowato
0 zmianie siedziby spétki na Gdansk.

W Segmencie Dystrybucji:

e 17 lutego 2014 roku spotka Zaktad Energetyczny Ptock-Dystrybucja Zachdd Sp. z o.o.
w likwidacji zostata wykreslona z Rejestru Przedsiebiorcéow KRS.

e 27 lutego 2014 roku ENERGA-OPERATOR SA zbyla wszystkie posiadane udziaty w spoétkach
ENERGA-OPERATOR Produkcja Sp. z o0.0. i Przedsiebiorstwo Wielobranzowe Energetyki
~ELEKTROINSTAL” Sp. z 0.0. na rzecz podmiotu spoza Grupy ENERGA.

e 16 kwietnia 2014 roku spdtka ENERGETYK Sp. z o0.0. w likwidacji zostata wykreslona z KRS.

Ponadto, 13 maja 2014 roku ENERGA SA zbyta udziaty w jednostce stowarzyszonej SOEN Sp. z o.o.
Stato sie to po spetnieniu warunku zawieszajacego, ktory byt przewidziany w warunkowej umowie
sprzedazy udziatéw zawartej 1 kwietnia 2014 roku.

30 wrzesnia 2014 roku Zgromadzenie Wspdlnikow spotki Miedzynarodowe Centrum Szkolenia
Energetyki Sp. z 0.0. zdecydowato o uchyleniu likwidacji tej spotki. Uzasadnienie decyzji zostato
przedstawione w rozdziale 5.

W zakresie zmian kapitatowych w ramach Grupy ENERGA, na uwage zastuguje decyzja Walnego
Zgromadzenia spotki ENERGA-OPERATOR SA z 14 kwietnia 2014 roku w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego o kwote 135 mIn zt do kwoty 1 356 110400 zt, ze s$rodkdéw wiasnych
pochodzacych z kapitatu zapasowego spéitki, zasilonego wypracowanym przez nig w 2013 roku
zyskiem netto. Rejestracja podwyzszenia w KRS nastgpita 5 maja 2014 roku.

2. Dziatalnos$¢ Grupy Kapitalowej ENERGA

2.1. Opis dziatalnosci Grupy w podziale na segmenty dziatalnosci

Grupa ENERGA na koniec czerwca 2014 roku byfa trzecim operatorem systemu dystrybucyjnego
(,OSD") w Polsce pod wzgledem wolumenu energii elektrycznej dostarczanej odbiorcom koncowym,
z czotowg pozycja na polskim rynku pod wzgledem udziatu dystrybucji energii elektrycznej w EBITDA
Grupy. Sposrod najwiekszych grup energetycznych w Polsce (PGE, TAURON, ENEA) zajmowata
rowniez wiodaca pozycje w zakresie udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze zrédet odnawialnych
(,OZE") w facznym wolumenie wytworzonej energii elektrycznej. Grupa ENERGA byta trzecim
sprzedawcq energii elektrycznej w Polsce pod wzgledem wolumenu energii elektrycznej sprzedawanej
odbiorcom koncowym.

Dziatalno$¢ Grupy ENERGA koncentruje sie w nastepujacych kluczowych segmentach dziatalnosci:
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Segment Wytwarzanie -
obejmujacy przede wszystkim
wytwarzanie energii elektrycznej ze
zrédet odnawialnych i dziatalno$c
wytworcza w elektrowniach

konwencjonalnych oraz
elektrocieptowniach, a takze
dystrybucje ciepta. Liderem
Segmentu jest ENERGA

Wytwarzanie SA.

Segment Dystrybucji - skupiajacy
dziatalno$¢ polegajacq na dystrybucji

energii elektrycznej przez OSD -
ENERGA-OPERATOR SA (Lider
Segmentu), a takze dziatalnos¢

bezposrednio zwigzang z dystrybucjg
prowadzong przez inne spotki tego
segmentu.

Segment Sprzedazy - na
ktory  sktada sie  gtdwnie
dziatalno$¢ zwigzana z obrotem
energiq elektryczng i obstugg
klienta, prowadzong przez spotki
ENERGA-OBROT  SA  (Lider
Segmentu) i ENERGA Obstuga
i Sprzedaz Sp. z 0.0. oraz ustugi
oswietlenia ulicznego
i drogowego $wiadczone przez

spotke  ENERGA  Oswietlenie
Sp.z o0.0. W skiad segmentu
wchodzi réwniez spotka ENERGA
Innowacje Sp. z o0.0., ktorej
gtdwnym obszarem dziatalnosci
jest organizacja i zarzadzanie
rozwojem innowacyjnych
projektow energetycznych.

Segment Dystrybucji energii elektrycznej jest kluczowy dla rentownosci operacyjnej Grupy.
Dystrybucja energii elektrycznej w Polsce jest dziatalnoscig regulowana, prowadzonga w oparciu
o taryfy zatwierdzane przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (URE). Grupa jest naturalnym
monopolistg na terenie pdtnocnej i srodkowej Polski, gdzie znajdujg sie jej aktywa dystrybucyjne, za
pomocg ktérych dostarcza energie elektryczng do 2,9 min klientow. 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. km2, co stanowito ok. 25% powierzchni kraju.

Segment Wytwarzania dziata w oparciu o cztery linie biznesowe: elektrownia systemowa
w Ostrotece, woda, wiatr i pozostate (w tym kogeneracja - CHP). Catkowita zainstalowana moc
wytwdrcza w elektrowniach Grupy wynosita na koniec wrzesnia 2014 roku ok. 1,3 GW.

W 3 kwartale 2014 roku Grupa wytworzyta brutto 1,3 TWh energii elektrycznej, a w ciggu 9 miesiecy
br. - 3,8 TWh. Zainstalowana w elektrowniach Grupy moc jest generowana w zréznicowanych zrédtach
energii, takich jak: wegiel kamienny, woda, wiatr i biomasa. W 3 kwartale 2014 roku 66%
wytworzonej przez Grupe energii brutto pochodzito z wegla kamiennego, 16% z wody, 14% z biomasy
i 5% z wiatru. Po 9 miesigcach br. 63% energii brutto Grupa wytworzyta z wegla kamiennego, 18%
z wody, 13% z biomasy i 6% z wiatru.

Rys. 3: Struktura Segmentu Wytwarzanie wg zrodel energii

Segment Wytwarzanie
(ENERGA Wytwarzanie SA)

Elektrownia
systemowa
w Ostrotece

Pozostate

Wiatrowe (w tym CHP)

Wiodaca pozycje pod wzgledem udziatu energii elektrycznej pochodzacej ze zrédet odnawialnych
w energii  wytworzonej ogotem Grupa ENERGA zawdziecza gtdwnie produkcji energii
w hydroelektrowniach i z biomasy. Zielona energia powstaje w 46 elektrowniach wodnych, 3 farmach
wiatrowych i w instalacjach spalajacych biomase (w tym gtéwnie w spdétce ENERGA Elektrownie
Ostroteka SA).
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Na koniec wrzesénia 2014 roku w Grupie zainstalowanych byto ponad 0,5 GW w odnawialnych Zrédtach
energii, z ktérych Grupa w 3 kwartale 2014 roku wyprodukowata 430 GWh, a w ciggu 9 miesiecy tego
roku - 1,4 TWh energii elektrycznej brutto.

Segment Sprzedazy sprzedaje energie elektryczng do wszystkich klientow segmentéw, od przemystu
poprzez duzy, sredni i maty biznes, na gospodarstwach domowych konczac. Najwiekszy wolumenowo
udziat stanowig klienci przemystowi, a najliczniejsza grupg odbiorcow sg gospodarstwa domowe. Na
koniec 3 kwartatu 2014 roku Grupa ENERGA obstugiwata 2,9 min odbiorcéw, z czego ponad 2,6 min
stanowili klienci taryfy G.

W Segmencie Sprzedazy za procesy obstugi, ptatnosci, fakturowania i windykacji klientow wszystkich
segmentédw rynku odpowiedzialna jest spdotka ENERGA Obstuga i Sprzedaz (,EQiS”).
W 3 kwartale 2014 roku kontynuowane byly dziatania majace na celu poprawe jakosci ustug przy
jednoczesnej optymalizacji kosztow operacyjnych, ktére szczegdtowe zostaty opisane w kolejnym
podrozdziale, w czesci dotyczacej Segmentu Sprzedazy.

2.2. Kluczowe dane operacyjne Grupy
2.2.1 Segment Dystrybucji

Dystrybucja energii elektrycznej wg grup taryfowych

Dystrybucja energii

elektrycznej wg grup 3 kw. 3 K. Zmiana Zm‘f;‘”a 9 m-cy 2 m-cy Zmiana Zmi?na
taryfowych (w GWh)* 2014 2013 (W %) 2014 2013 (w %)

Grupa taryfowa A (WN) 1116 1057 59 6% 3114 2 924 190 6%
Grupa taryfowa B (SN) 1 808 1746 62 4% 5313 5 085 228 4%
Grupa taryfowa C (nN) 1028 1047 -19 -2% 3135 3144 -8 -0,3%
Grupa taryfowa G (nN) 1226 1192 33 3% 3943 4013 -70 -2%
Razem 5179 5043 136 3% 15 505 15 165 340 2%

* Sprzedaz zafakturowana.

W 3 kwartale 2014 roku wolumen dostarczonej energii elektrycznej byt wyzszy w stosunku do
analogicznego okresu 2013 roku s$rednio o prawie 3%. Jednoczesnie odnotowany zostat wzrost
przecietnej stawki dystrybucyjnej o 3%. Dla trzech kwartatdw br. tgcznie wolumen dostarczonej
energii zwiekszyt sie 2% w ujeciu rocznym.

Wskazniki SAIDI i SAIFI

SAIDI SAIFI
nieplanowane nieplanowane
planowane Razem planowane Razem
z katastrofalnymi z katastrofalnymi
Liczba minut na odbiorce we wskazanym okresie Zaktocenia na odbiorce we wskazanym okresie
3 kw. 2014 59,8 11,6 71,4 1,0 0,1 1,1
3 kw. 2013 51,6 20,1 71,7 0,8 0,1 0,9
Zmiana 8,2 -8,5 -0,3 0,2 - 0,2
Zmiana (%) 16% -42% - 24% -28% 17%
9 m-cy 2014 180,9 47,3 228,2 2,6 0,3 2,9
9 m-cy 2013 115,0 45,8 160,8 1,9 0,3 2,2
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Zmiana 65,9 1,6 67,5 0,7 - 0,7
Zmiana (%) 57% 3% 42% 34% 7% 30%

Spotka ENERGA-OPERATOR SA w 3 kwartale 2014 roku osiggneta wskaznik SAIDI na poziomie
71,4 min./odb., co stanowito nieznaczny spadek wobec analogicznego okresu ubiegtego roku. Wartosc
wskaznika SAIFI (1,1 przerwy) byta wyzsza od osiggnietego w 3 kwartale 2013 roku o 17%.

2.2.2 Segment Sprzedazy

Sprzedaz energii elektrycznej przez Segment Sprzedazy

Sprzedaz energii elektrycznej

. 3 kw. 3 kw. . Zmiana 9 m-cy 9 m-cy } Zmiana
przez S*egment Sprzedazy 2014 2013 Zmiana (%) 2014 2013 Zmiana (%)
(GWh)

Sprzedaz energii detalicznej 3 960 4 307 -348 -8% 12 087 13631 -1544 -11%

:przedaz energii na rynku 2322 3130 -809 -26% 7 199 9065 -1866 -21%
urtowym, w tym:

Sprzedaz energii na rynek 99 132 33 -25% 308 599 -291  -49%

bilansujgcy

Sprzedaz energii na pokrycie

strat sieciowych do ENERGA- 315 372 -57 -15% 1037 1072 -35 -3%

OPERATOR

Sprzedaz energii do klientow 3 46 43 -94% 25 187 -161 -86%

zagranicznych

Pozostata sprzedaz hurtowa 1905 2 580 -675 -26% 5829 7207 -1 379 -19%

Sprzedaz energii razem 6 281 7 437 -1 156 -16% 19 286 22695 -3410 -15%

* Nie uwzglednia sprzedazy energii elektrycznej przez wytwdrcow.

W 3 kwartale 2014 roku wolumen sprzedanej przez segment energii elektrycznej ulegt zmniejszeniu
o ok. 16% (-1,2 TWh) w stosunku do 3 kwartatu 2013 roku. Spadek wolumenu sprzedazy nastgpit
zaréwno na rynku detalicznym jak i hurtowym. Wolumen energii elektrycznej sprzedanej odbiorcom
koncowym spadt o ok. 8% (-0,3 TWh) w poréwnaniu do 3 kwartalu 2013 roku. Dotyczyto to
wszystkich biznesowych grup taryfowych, z tym, ze najistotniejsze odchylenie wystgpito w ramach
grup taryfowych A i B, co wynikato w gtdwnej mierze ze zmiany strategii sprzedazy i nieprzedtuzania
nierentownych umoéw w tych grupach taryfowych. W ujeciu wolumenowym sprzedaz gospodarstwom
domowym (taryfa G) w 3 kwartale 2014 roku stanowita 31% sprzedazy zafakturowanej do odbiorcéw
koricowych spotki ENERGA-OBROT SA (28% w analogicznym okresie roku poprzedniego).
W analizowanym okresie spadek sprzedazy energii odnotowano réwniez na rynku hurtowym (ok.
26%). Obroét energig elektryczng na rynku hurtowym w duzej mierze ma na celu optymalizacje
$redniej ceny zakupu energii pod jej sprzedaz na rynku detalicznym.

W spétce Lidera Segmentu Sprzedazy zakonczyly sie réwniez dziatania zwigzane z wdrozeniem
docelowego modelu rozwoju kanatdow kontaktu, ktory zaktadat stworzenie sieci efektywnej kosztowo
oraz dopasowanej do potrzeb klientow i zmieniajgcego sie otoczenia rynkowego.

Dziatania te do dnia 30 wrzesnia 2014 roku obejmowaty:

e otwarcie 20 Punktéw Partnerskich (w tym 11 w 3 kwartale br.), prowadzonych i zarzadzanych
przez agentow zewnetrznych,

e optymalizacje kosztowg 9 Salonéw Sprzedazy pod wzgledem zatrudnienia i wykorzystywanej
powierzchni,

o maksymalizacje funkcji sprzedazowych i lojalnosciowych Salonéw Sprzedazy,

Informacja do Skroconego skonsolidowanego

raportu Grupy ENERGA za 3 kwartaty 2014 roku




/ Energa

«

e uruchomienie 7 z 9 planowanych tzw. wysp, zlokalizowanych w centrach handlowych
wybranych miast (Grudzigdz, Konin, Wtoctawek, Gdansk, Poznan, Katowice i Wroctaw),
a prowadzonych w formule franczyzowej,

o zakonczenie przygotowania Telefonicznego BOK dla konsumentéw i tBOK SOHO do obstugi
zwiekszonego ruchu telefonicznego oraz powierzenie obstugi ruchu przychodzacego
zewnetrznemu Contact Centre,

e przygotowanie strony gtéwnej i mobilnej serwisu do sprzedazy oferty lojalnosciowej
i akwizycyjnej,

e wprowadzenie statego monitoringu utraty i polityki utrzymania klientow,

e opracowanie jednolitej dokumentacji sprzedazy i nowych standarddéw dla poszczegdlnych
kanatéw.

Dla poprawy jakosci obstugi klienta prowadzone sg réwniez projekty:

e ,Wdrozenia Systemu Obstugi Sprzedazy w Segmencie Sprzedazy” o jednym sSrodowisku
informatycznym do obstugi i rozliczania klientéw (CRM i Billing),

e Rozbudowy infrastruktury i nowych funkcjonalnosci ,eBOK 2014”,

e Rozwdj i optymalizacja Contact Center,

o ,Badanie Tajemniczy Klient” i ,System NPS” zarzadzania relacjami z klientem;

e Zachowania ciggtosci biznesowej,

e Zaangazowania pracownikdw segmentu w realizacje celdw strategicznych: ,Prokliencka
Kultura Organizacyjna” i ,Jestem Klientem Energi”.

2.2.3 Segment Wytwarzanie

i Produkcja energii elektrycznej brutto w Grupie ENERGA
Produkcja energii 3 kw. 3 kw. Zmiana Zmiana 9 m-cy 9 m-cy Zmiana Zmiana
elektrycznej brutto (GWh) 2014 2013 (%) 2014 2013 (%)
Elektrownie - wegiel 817 847 -31 -49% 2299 2277 22 1%
kamienny o o
Elektrownie - wspotspalanie 168 185 17 9% 485 507 23 -4%
biomasy
E'ekFr°C'ep"°W”'e - wegiel 19 23 -4 -17% 93 105 12 -12%
amienny
Elektrocieptownie - biomasa 10 0 10 - 10 0 10 -
Elektrownie - woda 194 170 24 14% 670 810 -140 -17%
Elektrownia szczytowo- 5 6 2 24% 26 15 11 76%
pompowa
Elektrownie - wiatr 58 42 16 39% 225 42 184 438%
Produkcja energii razem 1271 1274 -3 -0,2% 3 807 3 756 51 1%
w tym z OZE 430 397 34 8% 1390 1359 31 2%

Spoétki wytwoércze w Grupie ENERGA wyprodukowaty ok. 3 GWh (0,2%) mniej energii elektrycznej
w ciggu 3 kwartatu 2014 roku niz w tym samym okresie roku ubiegtego. Gtdwng przyczyng byt spadek
produkcji w elektrownii systemowej (-48 GWh), ktory zostat skompensowany wieksza produkcjg
elektrowni wodnych przeptywowych (24 GWh), przede wszystkim na skutek lepszych warunkéw
hydrologicznych w 3 kwartale 2014 roku. Pozytywny wptyw na poziom produkcji energii elektrycznej
w 3 kwartale 2014 roku wobec analogicznego okresu 2013 roku miaty farmy wiatrowe, ktére
wygenerowaty 16 GWh energii elektrycznej dodatkowej produkcji w omawianym kwartale.
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Produkcja ciepta

Produkcja ciepta 3 kw. 3 kw. Zmiana Zmiana 9 m-cy 9 m-cy Zmiana Zmiana
brutto (TJ) 2014 2013 (%) 2014 2013 (%)

ENERGA Kogeneracja 230 253 24 -9% 1491 1734 243 -14%
Sp. z 0.0.%
ENERGA Elektrownie o _ 50
Ostroteka SA 182 173 9 5% 1014 1038 24 2%
Ciepto Kaliskie Sp. 2 0 2 ~ 30 0 30 _
z 0.0.
Produkcja ciepta a14 426 -12 3% 2534 2773 -238  -9%

brutto - razem
* w tym EC Kalisz, ktérej majqtek zostat wigczony w 2014 roku do ENERGA Kogeneracja Sp. z o.0.

W 3 kwartale 2014 roku nastgpit spadek produkcji ciepta o ok. 12 T] (3%), na co najwiekszy wptyw
miata stabsza o 24 TJ (9%) r/r produkcja ciepta w spétce ENERGA Kogeneracja.

Wolumen i koszt* zuzycia kluczowych paliw

Zuzycie paliw 3;& gé(rg Zmiana ZrE'Li/Oa;a 92%11-?/ 92r(7)11-§y Zmiana ngli/i;wa
Wegiel kamienny

Iloé¢ (tys. ton) 392,4 433,2  -40,8 9%  1184,2 12083  -24,1 2%

Koszt (min z¢) 99,2 1259  -26,7 21% 305,2 362,9  -57,7  -16%
Biomasa

Il0$¢ (tys. ton) 116,3 114,6 1,8 2% 324,9 343,8  -18,9 -5%

Koszt (min zt) 48,2 50,6 -2,4 5% 129,7 149,3  -19,6  -13%
Zuzycie paliw razem 147,4 176,5 -29,1 - 16% 434,8 512,2 -77,3 -15%

(min zt)
* tqcznie z kosztem transportu.

W 3 kwartale 2014 roku wytwodrcy z Grupy ENERGA zuzyli o ok. 41 tys. ton (9%) mniej wegla
kamiennego niz rok wczesniej. Miato to zwigzek ze spadkiem produkcji energii elektrycznej i ciepta
z wegla kamiennego o 6%. Zuzycie biomasy w analizowanym okresie wzrosto o ok. 2 tys. ton (2%)
wskutek wiekszej produkcji energii i ciepta z biomasy o 10 GWh (5%). Zmianom wolumendw zuzycia
poszczegdlnych surowcdéw towarzyszyta obnizka $redniego kosztu jednostkowego (zt/MWh)
poszczegolnych paliw (o 17% dla wegla i 10% w przypadku biomasy). W 3 kwartale koszt zuzycia
kluczowych paliw byt nizszy o ok. 29 min zt (16%) niz w analogicznym okresie 2013 roku.
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2.3. Realizacja programu inwestycyjnego

Rys. 4: Naklady inwestycyjne poniesione w 3 kwartatach 2014 i 2013 roku
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W okresie 3 kwartatdw 2014 roku podmioty wchodzace w sktad Grupy ENERGA poniosty naktady
inwestycyjne w wysokosci 743 min zt, z czego najwiekszy udziat miaty wydatki Segmentu Dystrybucji
stanowigce 515 min zi.
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fotowoltaicznej w Czernikowie
o0 mocy ok. 4 MWe. Podpisana
zostata umowa z generalnym
wykonawca. Przedsiewziecie
realizowane jest w ramach

Projekt rozbudowy Budowa bloku biomasowego Ucieptownienie bIOkon
. o S . . energetycznych Elektrowni
i modernizacji sieci w  Elektrocieptowni Elblag (EC .
. . Ostroteka B. Inwestycja
dystrybucyjnej, w tym Elblag) o mocy 25 MWe i 30 MWt.
o . S . . zostata oddana do
wdrazanie elementdéw sieci 1 lipca 2014 roku jednostka zostata . L
h . . . . eksploatacji w pazdzierniku
inteligentnej Smart Grid. oddana do eksploatacji. 2014
Budowa farmy wiatrowej o mocy Budowa farmy  wiatrowej
. " . ok. 26 MW w miejscowosci o mocy ok. 20 MWe
Budowa instalacji redukgji , . . L L -
. ) Parséwek. Obecnie trwajq prace w miejscowosci Myslino.
emisji NOx w Elektrowni . . A . :
zwigzane z przygotowaniem Obecnie trwa montaz sitowni
Ostroteka B. Umowa . " o .
) . inwestycji do realizacji: ogtoszono wiatrowych  oraz  budowa
z wykonawcg  inwestycji ; , ) )
) przetargi na wybdr dostawcy turbin GPZ. Rozpoczecie
zostata podpisana. ; . . "
wiatrowych i wykonawcy robot eksploatacji farmy planowane
budowlanych. Zakonczenie projektu jest na 2015 rok.
planowane jest na 2015 rok.
Przygotowanie projektu  budowy Budowa elektrowni
Budowa elektrowni elektrowni gazowo-parowej fotowoltaicznej w Gdansku

w  Grudziadzu o mocy ok. 500
MWe. Inwestycja znajduje sie na
etapie przetargu na wybor
generalnego wykonawcy. Decyzja
o przejsciu do fazy budowy jest

o mocy ok. 2 MWe. W dniu
17 pazdziernika 2014 r.
Powiatowy Inspektor Nadzoru
Budowlanego w  Gdansku
wydat decyzje o mozliwosci

projektu Smart Torun. uzalezniona od zaistnienia eksploatacji obiektu.
wymaganych przestanek Elektrownia podjefa prace.
ekonomicznych.

Przygotowanie ~ projektu Przygotowanie projektu budowy

budowy elektrowni gazowo- bloku gazowo-parowego w EC

parowej w Gdansku o mocy

ok. 500 MWe. Inwestycja
znajduje sie na etapie
opracowania dokumentacji

projektowej oraz uzyskiwania
niezbednych pozwolen
i decyzji. Decyzja o przejsciu

do fazy budowy jest
uzalezniona od zaistnienia
wymaganych przestanek

ekonomicznych.

3. Czynniki i
finansowe

Elblag o mocy ok. 115 MWe i 83
MWt. Jednostka ta ma zastgpic
wytaczane z eksploatacji jednostki
opalane weglem kamiennym.
Obecnie trwajq prace zwigzane
z uzyskaniem pozwolenia na
budowe. Decyzja o przejsciu do fazy
budowy  jest uzalezniona od
zaistnienia wymaganych przestanek
ekonomicznych.

zdarzenia majace wplyw

3.1. Sytuacja makroekonomiczna

Projekt racjonalizacji
gospodarki zasobami,
polegajacy na modernizacji
bloku nr 2 w elektrowni
Ostroteka B. Podpisana

zostata umowa z generalnym
wykonawca projektu.

na osiqgniete wyniki

Jednym z elementéw, ktére maja wptyw na osiggane przez Grupe ENERGA wyniki finansowe jest
sytuacja makroekonomiczna. 1 poétrocze 2014 roku przyniosto stabilizacje wzrostu gospodarczego
w kraju. W 2 kwartale br. wystgpito delikatne spowolnienie polskiej gospodarki w ujeciu rocznym do
3,3% z 3,4% w 1 kwartale. Czynnikami wzmacniajacymi PKB byt popyt krajowy, ktéry w skali roku
wyniodst 5,1% (najwyzszy wzrost od czterech lat) oraz inwestycje, ktore osiggnety poziom 8,4% r/r.
Spozycie ogdtem byto wyzsze niz przed rokiem o 2,3% (wobec 2,2% w 1 kwartale tego roku), w tym
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spozycie indywidualne wzrosto o 2,8%. Jednoczesnie po raz pierwszy od 4 kwartatu 2010 roku
odnotowano negatywny wptyw popytu zagranicznego, spowodowany m.in. sankcjami ekonomicznymi
natozonymi przez Rosje.

Rozwéj polskiej gospodarki jest w coraz wiekszym stopniu uwarunkowany sytuacjg gospodarczg strefy
euro, stad ograniczenia w handlu Unii Europejskiej z Rosjg oraz stabe wyniki i perspektywy gospodarki
europejskiej mogg hamowac tempo krajowego ozywienia gospodarczego w kolejnych kwartatach.

W 3 kwartale 2014 roku analitycy Banku Zachodniego WBK spodziewajq sie spowolnienia wzrostu
gospodarczego w Polsce do poziomu nawet ponizej 3% r/r. Srednioroczne prognozy wzrostu
krajowego PKB zebrane w wyniku agregacji opinii uczestnikow wrzesniowej Ankiety
Makroekonomicznej NBP przewidujg powolng poprawe koniunktury w kolejnych latach. Scenariusze
zaktadajg wzrost PKB dla 2014 roku o 3,1%, z poprawg do 3,3% w 2015 roku i 3,4% w 2016 roku.
Miedzynarodowy Fundusz Walutowy opracowat dla Polski zblizone prognozy wzrostu wskazujac, iz
wzmocnienie polskiej gospodarki napedzane jest silnym popytem krajowym oraz rosngcymi
inwestycjami i malejgcym bezrobociem.

Rys. 5: Roczna dynamika PKB i popytu krajowego w Polsce wedtug kwartatow
wraz z prognozg na kolejne kwartaty 2014 i 2015 roku.
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Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych GUS i prognozy BZ WBK.
Wedtug szacunkowych danych Ministerstwa Pracy i Polityki Spotecznej stopa bezrobocia

rejestrowanego na koniec wrzesnia br. uksztattowata sie na poziomie 11,5% (tj. o 1,5 pp. mniej niz na
koniec wrzesnia 2013 roku). Na podstawie miesiecznych danych z rynku pracy i tendencji
obserwowanych w poprzednich latach mozna oczekiwac, iz na koniec roku stopa bezrobocia wyniesie
ok. 12% i bedzie o 1,4 pp. nizsza niz przed rokiem. Stopniowa poprawa sytuacji na rynku pracy
powinna wspiera¢ wzrost konsumpcji, ktory w najblizszych kwartatach bedzie decydowat o tempie
wzrostu PKB w Polsce.

Opublikowany przez Markit Economics na zlecenie HSBC wskaznik PMI za wrzesien br. w wysokosci
49,5 pkt, tj. ponizej neutralnego progu 50 pkt, potwierdza trend pogarszajacych sie w 3 kwartale roku
warunkéw w polskim sektorze przemystowym. Wielko$¢ produkcji spadta w najszybszym tempie od
maja 2013 roku, a liczba nowych zamdwienn zmalata czwarty miesiac z rzedu. Jednakze fakt, iz
wskaznik ten wzrdst po raz pierwszy od lutego, moze oznacza¢é wyhamowanie spowolnienia
w sektorze.
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Ceny towardw i ustug konsumpcyjnych we wrzesniu 2014 roku utrzymaty sie przecietnie na poziomie
zblizonym do zanotowanego przed miesigcem, tj. -0,3% r/r. W okresie trzech kwartatéw tego roku
zanotowano jednak ich wzrost o 0,2% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Ceny
nos$nikdw energii byty przecietnie o 0,1% wyzsze niz w sierpniu br., gtéwnie w wyniku wzrostu cen
opatu i energii cieplnej. W okresie trzech kwartatow 2014 roku ceny nosnikdw energii pozostaty jednak
bez zmian w stosunku do tego samego okresu 2013 roku. Wyniki wrzesniowej rundy Ankiety
Makroekonomicznej NBP wskazuja, ze inflacja CPI w 2014 roku bedzie bardzo niska (poziom 0,2%
w scenariuszu centralnym). W kolejnych dwéch latach inflacja powinna stopniowo rosna¢: do 1,2%
w 2015 i 2,1% w 2016 roku. Wsérdd czynnikéow determinujacych prognozy inflacji wymieniane sq
stagnacja w strefie euro, nizsze ceny ropy naftowej, przedtuzajacy sie konflikt miedzy Ukraing a Rosjq
oraz niepewnos$¢ zwigzana z przysztym ksztattowaniem sie cen zywnosci i cen surowcow
energetycznych.

Rys. 6: Roczna dynamika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w Polsce
w poszczegollnych miesiacach roku 2013 i 2014.
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS.

Dostrzegajac problem spowolnienia wzrostu gospodarczego i niskiej Sciezki inflacji, Rada Polityki
Pienieznej (,RPP”) podjeta 8 pazdziernika br. decyzje o obnizeniu stép procentowych, srednio o 0,50
pp. Podstawowa stopa NBP (stopa referencyjna) wynosi obecnie najmniej w historii, tj. 2%. W ocenie
Rady naptywajace dane makroekonomiczne wskazujg na spowolnienie dynamiki aktywnosci
gospodarczej i wzrost ryzyka utrzymania sie inflacji ponizej celu w $rednim okresie. Nie sg wykluczone
dalsze dziatania dostosowujace polityke pieniezng w sytuacji, gdy pojawiajace sie dane, w tym
listopadowa projekcja NBP, potwierdza ryzyko inflacji ponizej celu w srednim okresie.

3.2. Sytuacja na rynku elektroenergetycznym

Krajowa produkcja energii elektrycznej

Produkcja energii elektrycznej w Polsce wediug danych publikowanych przez Polskie Sieci
Energetyczne (,PSE”) po 3 kwartale 2014 roku byta na nizszym o 3,9% poziomie wobec analogicznego
okresu roku ubiegtego. Najwiekszy spadek produkcji energii elektrycznej w stosunku do
porownywalnego okresu 2013 roku nastgpit w marcu (o 8,6%). W samym 3 kwartale br. najwiekszy
spadek produkcji odnotowano we wrzesniu (o 4,1%).
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Rys. 7: Krajowa produkcja energii elektrycznej w Polsce w okresie styczen - wrzesien 2014 roku
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Krajowe zuzycie energii elektrycznej

Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce w okresie styczen - wrzesien 2014 roku byto o 0,3%
wyzsze niz w tym samym okresie roku poprzedniego. W 3 kwartale br. krajowe zuzycie energii
elektrycznej wzrosto o 1,7% r/r. Najwiekszy wzrost zuzycia energii elektrycznej nastgpit w miesigcu
lipcu tj. 0 3,3%.

Rys. 8: Krajowe zuzycie energii elektrycznej w Polsce w okresie styczen - wrzesien 2014 roku
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Wymiana miedzysystemowa

Po 9 miesigcach roku zauwazalny jest znacznie wiekszy import energii elektrycznej (ok. 18.5 %),
wolumenowo przewyzszajacy eksport energii z kraju. Na zjawisku tym zawazyty niskie ceny energii
u naszych sgsiadow. Z perspektywy poszczegdlnych miesiecy tego roku widaé, ze przewaga eksportu
nad importem wystapita jedynie w styczniu br. (ok. 4%), natomiast w pozostatych miesigcach
analizowanego okresu import byt juz na wyzszym poziomie.

Rys. 9: Miesieczne wolumeny wymiany miedzysystemowej w Polsce w okresie styczen - wrzesien 2014
roku
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Rynek SPOT energii elektrycznej w Polsce i krajach sasiadujacych

W celu poréwnania cen energii w Polsce wobec notowan w krajach sasiadujacych jako produktem
referencyjnym postuzono sie cenami na rynku SPOT. Poziom cen w Polsce byt zasadniczo na wyzszym
poziomie niz w krajach sasiednich. Wyjatkiem byt miesigc styczen, w ktédrym godziny szczytowe w
Polsce byly jeszcze na nizszym poziomie. W tym aspekcie, na szczegdlng uwage zastuguje 3 kwartat
br., gdzie zwtaszcza w godzinach szczytowych mieliSmy do czynienia z silnymi wzrostami cen nawet
powyzej 300 zi/MWh.

Rys. 10: Ceny energii na rynku SPOT w Polsce i krajach sasiadujacych w okresie styczen - wrzesien
2014 roku
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Zrédfo: Bloomberg
Rynek Dnia Nastepnego (RDN) energii elektrycznej w Polsce

Srednie ceny rynku RDN w okresie styczen - wrzesiert 2014 roku byly na znacznie wyzszym poziomie
od cen z tego samego okresu 2013 roku. Co prawda, ceny w styczniu 2013 roku byty o ponad
9 zt/MWh wyzsze od tych ze stycznia 2014 roku, lecz w kolejnych miesigcach tendencja ta ulegta
odwroceniu.

Rys. 11: Ceny energii na Rynku Dnia Nastepnego (,,RDN"”) w okresie styczen - wrzesien 2014 roku
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Zrédio: Towarowa Gietda Energii (, TGE”)

Cena na rynku Dnia Nastepnego w 3 kwartale 2014 roku charakteryzowata sie duzg zmiennoscig
i dynamikg wzrostu. W lipcu br. cena energii byta najwyzsza od poczatku roku i wynosita 212 zt/MWh.
Wptyw miaty wysokie temperatury w lipcu, mata generacja ze zrodet wiatrowych, jak tez liczne
odstawienia blokéw. W sierpniu br. cena spadta o ponad 17% w pordéwnaniu z lipcem, wskutek spadku
zapotrzebowania na moc w Krajowym Systemie Energetycznym (,KSE”) i wzrostem produkcji ze
zrédet odnawialnych. We wrzesniu br. ceny ponownie odnotowaty wzrosty powodowane odstawieniami
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i remontami blokéw, stabg generacjg energii wiatrowej oraz czasowymi wytaczeniami kabla taczacego
Polske i Szwecje (brak mozliwosci importu tanszej energii do Polski).

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. Ceny ww. produktu byty wyzsze od cen
produktu w analogicznym okresie poprzedniego roku. Jednoczes$nie wysoki poziom cen wykazywat
tendencje wzrostowa wraz z uptywem czasu.

Rys. 12: Cena kontraktu terminowego pasmo z dostawa w 2015 roku w okresie styczen - wrzesien

2014 roku
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Z perspektywy 3 kwartatu mozna doj$¢ do wniosku, Zze wysokie ceny energii na rynku RDN
w 2014 roku determinowaty wzrosty na rynku terminowym. Produkt w lipcu osiggnat swoje maksimum
(176 zt/MWh). Niemniej spadek cen energii na rynku RDN w sierpniu 2014 roku wraz ze spadkiem cen
uprawnien emisji CO, staty sie motorem redukcji cen réwniez ww. produktu.

Rynek praw majatkowych

Od dnia 30 maja 2014 roku na TGE notowane sg nowe instrumenty uwzgledniajace jednoroczny okres
waznosci kogeneracyjnych praw majatkowych (PMMET-2014, PMGM-2014, PMEC-2014), ktéry zostat
wprowadzony przez tzw. Ustawe kogeneracyjng (Ustawa z dnia 14 marca 2014 r. o zmianie ustawy -
Prawo energetyczne oraz niektorych innych ustaw) w dniu 30 kwietnia 2014 roku.

Wartosc¢ Wartos¢ Wartos¢ Procent Optata
Indeksu Indeksu Indeksu obowiagzku zastepcza
Indeks (rodzaj swiadectwa) 1 kwartal 2 kwartat br. 3 kwartat br. (%) (zt/MWh)
br.
(zt/MWh) (zt/MWh) (zt/MWh)
OZEX_A_POLPX (PMOZE_A - zielone) 215,92 202,09 195,12 13,00 300,03
KMETX (PMMET - 2014 - fioletowe) - 58,03 60,49 1,10 63,26
KGMX (PMGM-2014 - z6tte) - - 104,25 23,20 110,00
KECX (PMEC-2014 - czerwone) - - 10,42 3,90 11,00
EFX (PMEF - biate) 960,6 941,58 - 1,50 1000,00*

* jednostka (zt/toe)

Ponizej przedstawiona zostata szczegétowa analiza produktédw obecnie notowanych na TGE.

W przypadku ,zielonych” praw majatkowych rok 2014 rozpoczat sie od dynamicznych wzrostéw cen.
Od pierwszej sesji kwartatu indeks OZEX_A (indeks zawierajacy transakcje sesyjne) wzrdst o prawie
60 zt/MWh, osiggajac poziom 250 zt/MWh w potowie lutego. Sytuacja ta zwigzana byta w gtéwnej
mierze z uptywajacym terminem wykonania obowigzku uzyskania i przedstawienia do umorzenia praw
majatkowych za 2013 rok oraz opdznieniami w wydawaniu praw majatkowych (w uktadach
spalajgcych biomase pochodzenia drzewnego) przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki (,URE").
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Druga potowa lutego przyniosta odwrdcenie trendu wzrostowego. Caty 2 kwartat roku charakteryzowat
sie stabilnym poziomem cen. Jedynie notowania na koniec kwietnia cechowat trend wzrostowy, gdzie
indeks OZEX_A osiggnat poziom maksymalny - 191 zi/MWh. Od maja do konca sierpnia br. rynek
zielonych certyfikatdw ponownie sie ustabilizowat. Dopiero we wrzesniu br. ceny przybraty trend
spadkowy, co wynikato z oczekiwan graczy na wydanie przez Prezesa URE zalegtego wolumenu
certyfikatéw za produkcje energii elektrycznej w procesie wspotspalania biomasy w 2013 roku.

Jednoczesénie porownujac ceny w transakcjach sesyjnych (OZEX_A) wobec notowan pozasesyjnych
(OZEX_A_TP) mozna zaobserwowal¢ znacznie wyzsze poziomy cen na korzy$¢ transakcji
pozasesyjnych.

Rys. 13: Analiza cen oraz wolumenéw na TGE na notowaniach sesyjnych (PMOZE_A) oraz poza
sesyjnych (OZEX_A_TP)
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Zrédio: TGE

Notowania ,fioletowych” praw majatkowych za produkcje energii elektrycznej w 2014 roku (PMMET-
2014) zostaty wprowadzone dopiero od 30 maja br. W 3 kwartale 2014 roku wystepowata duza
stabilnos¢ indeksu, z whahaniami cen w przedziale od 59 zt/MWh do 61 zt/MWh, przy srednim obrocie
2,3 GWh na sesji. Z sesji na sesje poziom indeksu KMETX wzrastat, zblizajac sie tym samym do
poziomu optaty zastepczej.

W ramach ,z6ttych” (PMGM-2014) i ,czerwonych” (PMEC-2014) praw majatkowych, ktérych obowigzek
zostat wprowadzony Ustawg kogeneracyjng, do konca 2 kwartatu br. nie odbywat sie obrét tymi
produktami. Dopiero pod koniec lipca br. wytwdrcy otrzymali certyfikaty za produkcje energii
elektrycznej z kogeneracji w 2014 roku, a certyfikaty pojawity sie w obrocie gietdowym. Na rynku
sesyjnym odnotowano jednakze niewielki obrét, w ramach PMGM-2014 s$rednio 2 GWh, a w ramach
PMEC-2014 S$rednio 6 GWh. Wiekszy wolumen zostat sprzedany w transakcjach pozasesyjnych.
Ustalone na notowaniach sesyjnych ceny dla PMGM i PMEC sg zblizone do wysokosci optat
zastepczych.

Rynek bilansujacy

Na rynek bilansujacy w okresie styczen - wrzesien 2014 roku dostarczono ok. 1,5 TWh energii,
odebrano natomiast z rynku ok. 1 TWh. Jedynie w miesigcach styczniu, kwietniu oraz wrzesniu
odebrano wiecej z rynku niz na niego dostarczono. Nalezy zwréci¢ uwage na sierpien, kiedy to
wystgpita znacznie wieksza sprzedaz energii w poréwnaniu do jej zakupu w tym miesigcu.
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Rys. 14: Wolumen energii na rynku bilansujacym w okresie styczen - wrzesien 2014 roku
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Zrédto: PSE

W 1 kwartale br. mozna byto zaobserwowac stabilny poziom cen na rynku bilansujacym, ktory
wykazywat jednoczesnie zblizony poziom cen do tych na gietdzie energii. Dopiero kwiecien przyniost
zwiekszong zmiennos$c¢ cen, ktdra w okresie pdzniejszym (czerwiec i lipiec) skutkowata poziomami cen
nawet powyzej 300 zt/MWh. Po chwilowej stabilizacji cen z sierpnia br. data sie zauwazy¢ wzmozona
zmienno$¢ od poczatku wrzesnia, z cenami wyzszymi od tych, ktére byty notowane w miesigcach
letnich.

Rys. 15: Zestawienie cen na rynku bilansujacym (RB) oraz rynku SPOT(Gielda) w okresie styczen -
wrzesien 2014 roku
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Zrédto: PSE

Operacyjna rezerwa mocy

Z poczatkiem 2014 roku do katalogu ustug systemowych $wiadczonych na rzecz PSE weszta
operacyjna rezerwa mocy. Operacyjng rezerwe mocy stanowig jednostki wytwoércze, ktére posiadajq
do dyspozycji wolne moce nie objete umowami sprzedazy. Jednostki biorgce udziat w operacyjnej
rezerwie mocy za gotowos¢ pracy na rzecz operatora w godzinach szczytu (7-22) otrzymujg
wynagrodzenie wyznaczone na podstawie $rednich kosztéw statych bez kosztu amortyzacji, zarzadu
i sprzedazy, ktéra za okres 9 miesiecy wynosita 37,13 PLN/MWh. W przypadku wiekszej liczby
zgtoszonych jednostek cena jest proporcjonalnie redukowana.

Wykres ponizej przedstawia ceny i zdolnosci wytwdrcze, stanowiqce ww. rezerwe. Ich analiza pozwala
zauwazy¢, ze w 1 kwartale br. (z racji na wielko$¢ mocy zgtoszonych przez wytworcéw do rezerwy)
stawka maksymalna nie byta czesto osiggana. Wraz z nastaniem 2 kwartatu cena ta ulegta stabilizacji
w jej gérnej granicy. Trend ten byt zachowany réwniez w 3 kwartale br., w ktérym $rednia cena za
rezerwe mocy byta do$¢ wysoka (36,4 PLN/MWh).
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Rys. 16: Zestawienie cen oraz zdolnosci wytworczych stanowiacych operacyjna rezerwe mocy
w okresie styczen - wrzesien 2014 roku
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Zrédfo: PSE
Rynek uprawnien do emisji

Rynek uprawnien do emisji EUA z dostawg w grudniu 2014 roku cechowat sie duzg zmiennoscia,
szczegdblnie w 1 kwartale br. Gtéwnym powodem byto ostateczne zatwierdzenie backloadingu (czyli
planu zamrozenia aukcji czesci obecnej nadwyzki pozwolen na emisje CO,) przez Parlament Europejski
(jeszcze w grudniu 2013 roku). Dodatkowo, na zmiennos¢ cen wptynety takze opoznienia
w przekazaniu darmowych uprawnien do instalacji (obowigzek rozliczenia za poprzedni rok uptynat 30
kwietnia br.). Koniec 1 kwartatu br. charakteryzowat sie juz spadkami cen uprawnien do emisji
spowodowanymi otrzymaniem uprawnien przez niektére z krajow, w tym Polske. W 2 kwartale br.
rynek uprawnien do emisji CO, z dostawg w grudniu 2014 roku znajdowat sie w $rednioterminowym
trendzie wzrostowym. Trend ten byt kontynuowany réwniez w 3 kwartale (w lipcu i sierpniu). Od
poczatku wrzesnia mozna obserwowac spadek cen dla tego produktu, spowodowany zwiekszeniem od
wrzesnia liczby dostepnych uprawnien na aukcjach rynku pierwotnego (po przerwie wakacyjnej
zgodnie z obowigzujacym harmonogramem) i wznowieniem na gietdzie EEX sprzedazy uprawnien
lotniczych EUA z puli za rok 2012 (po przeszto dwdch latach przerwy).

Rys. 17: Ceny uprawnien EUA (DEC 2014) do emisji w okresie styczen - wrzesien 2014 roku
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Zrédto: Reuters

3.3. Otoczenie regulacyjne

Ponizej wymienione zostaty akty prawne, ktére weszlty w zycie w 3 kwartale 2014 roku
i do dnia sporzadzenia niniejszej Informacji oraz projekty nowych aktéw prawnych, nad ktérymi prace
byty kontynuowane w omawianym okresie:

1. Projekt ustawy o odnawialnych zrédiach energii przyjety protokotem ustalen Rady
Ministrow nr 14/2014 z dnia 8 kwietnia br. (obecnie Druk sejmowy nr 2604): celem
przygotowywanej ustawy jest optymalizacja kosztéw obecnego systemu wsparcia OZE i realizacja
polityki energetycznej Polski do 2030 roku. Ustawa kompleksowo ureguluje mechanizmy
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i instrumenty wspierajagce wytwarzanie energii w OZE. Z perspektywy Grupy ENERGA
najwazniejszq zmiang, ktérg wprowadza projekt nowej ustawy 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.
W trakcie prac sejmowych ustawa zostata ponownie poddana szerokim konsultacjom spotecznym,
w wyniku ktorych wniesiono duzo zastrzezen do projektu ustawy. Obecnie prace sejmowe
skupiajq sie na analizie zgtoszonych uwag i najprawdopodobniej w listopadzie br. powstanie nowy
projekt ustawy, ktéry nastepnie bedzie procedowany w Sejmie RP.

Projekt zalozen projektu Ustawy Prawo Wodne z dnia 28 marca br.: w nowym projekcie
podkresla sie nadal potrzebe wprowadzenia optat za wykorzystanie wod $rédlgdowych do celdw
energetycznych, w ramach implementacji do prawa polskiego tzw. Ramowej Dyrektywy Wodnej
(2000/60/WE z dnia 23 pazdziernika 2000r.). Wprowadzenie ewentualnych opftat moze miec
negatywny wptyw na rentownos$¢ 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) i projekt ustawy o zmianie
niektorych ustaw w zwiazku ze wzmocnieniem narzedzi ochrony krajobrazu (Druk
sejmowy nr 1525): projekty ustaw zaktadajg m.in. wprowadzenie szeregu ograniczen w zakresie
lokalizowania obiektéw energetycznych (m.in. instalacji OZE, w tym elektrowni wiatrowych).
W przypadku wejscia w zycie ustaw wprowadzajacych ograniczenia, moze to miec¢ niekorzystny
wptyw na dziatalnos¢ Grupy ENERGA, zaréwno ze wzgledu na eksploatowane farmy wiatrowe, jak
i plany inwestycyjne w tym zakresie. Projekty sg obecnie przedmiotem prac parlamentarnych,
ktore do konca listopada 2014 roku powinny rozstrzygng¢ ostateczny ksztatt nowych regulacji
i ich wptyw na dziatalno$¢ Grupy.

. Projekt ustawy o tzw. korytarzach przesylowych: celem prac nad ustawa 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. Zgodnie z publikowanymi
informacjami dalsze prace nad ww. regulacjg majg by¢ realizowane w ramach prac legislacyjnych
nad tzw. Kodeksem urbanistyczno-budowlanym (ramowy kodeks dot. inwestycji celu
publicznego). Nie jest mozliwe na razie oszacowanie wptywu nowej ustawy, jednak ze wzgledu na
jej zakres moze ona by¢ istotna dla Segmentu Dystrybucji.

. Projekt nowej ustawy o efektywnosci energetycznej z dnia 12 czerwca br. (wersja 1.16):

celem opracowania nowej ustawy efektywnosciowej jest implementacja do krajowego prawa tzw.
Dyrektywy EED (2012/27/WE z dnia 25 pazdziernika 2012 r.). Przepisy dotychczasowej ustawy
beda stopniowo wygasac do 1 kwietnia 2016 r. Skutki nowej regulacji moga dotyczy¢ Segmentdw
Dystrybucji i Wytwarzania w kontekscie mozliwosci pozyskania tzw. biatych certyfikatéw, a takze
Segmentu Sprzedazy w zakresie dotyczacym obowigzku umorzeniowego tych s$wiadectw
pochodzenia. Obecnie nie jest mozliwa sumaryczna ocena wptywu nowej regulacji na Grupe.

. Projekt ustawy o zmianie ustawy - Prawo energetyczne i ustawy o zasadach

pokrywania kosztéw powstalych u wytwércow w zwiazku z przedterminowym
rozwigzaniem umoéw dilugoterminowych sprzedazy mocy i energii elektrycznej (ZC38):
dokument ureguluje zasady i sposob wdrozenia inteligentnego opomiarowania w Polsce,
okreslajac m.in. sposéb przekazywania i wymiany informacji pomiarowych pomiedzy uczestnikami
rynku energii elektrycznej oraz harmonogram wdrazania licznikédw inteligentnych w Polsce.
Ustawa w znaczacy sposdb zdeterminuje dziatalno$¢ rozwojowa Segmentu Dystrybucji energii
Grupy, w szczegdélnosci w zakresie realizowanego wdrozenia licznikéw typu AMI. Zgodnie
z deklaracjami Ministerstwa Gospodarki nowa ustawa ma wej$¢ w zycie do konica 2014 r., jednak
jest na bardzo wczesnym etapie prac legislacyjnych.

. Nowa polityka energetyczna Polski do 2050 r.: finalny dokument okresli scenariusze rozwoju

sektora energetycznego, tzw. miks energetyczny i zakres inwestycji w nowe moce wytwdrcze.
Przeprowadzone konsultacje spoteczne wskazaty, ze zaprezentowany projekt wymaga
dopracowania w kwestiach scenariuszy rozwoju miksu energetycznego (duza rola wegla
kamiennego, stagnacja w obszarze OZE, mozliwo$¢ zmiany scenariusza w trakcie wdrazania
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polityki). Ostateczna tre$¢ nowej polityki energetycznej moze wptyngé na plan inwestycyjny
Grupy po roku 2020.

4. Sytuacja finansowo-majatkowa Grupy ENERGA

4.1. Wyniki finansowe Grupy

Opis zasad sporzadzania Skroconego s$rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Skrocone $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ENERGA SA za okres

9 miesiecy zakonczony 30 wrzesénia 2014 roku zostato sporzadzone:

o zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczosé
finansowa”, zaakceptowanym przez Unie Europejska;

e W zgodzie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem instrumentéw finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy oraz instrumentéw pochodnych zabezpieczajacych;

e przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Grupe w dajacej sie przewidzieé
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 $rodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w nocie 6 Skrdconego
$rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ENERGA SA zgodnego
z MSR 34 za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2014 roku.

3.1.1. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

9 m-cy 9 m-cy Zmi
. . . miana
zakonczone zakonczone Zmiana (%)
30 wrze$nia 2014 30 wrzeénia 2013 °
w tys. PLN

Przychody ze sprzedazy 7 792 282 8 537 486 (745 204) -9%
Koszt wtasny sprzedazy (6 182 148) (7 081 164) 899 016 13%
Zysk brutto ze sprzedazy 1610 134 1 456 322 153 812 11%
Pozostate przychody operacyjne 112 068 84 536 27 532 33%
Koszty sprzedazy (196 949) (213 519) 16 570 8%
Koszty ogdlnego zarzadu (256 911) (279 975) 23 064 8%
Pozostate koszty operacyjne (76 525) (135 063) 58 538 43%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1191817 912 301 279 516 31%
Przychody finansowe 84 167 129 611 (45 444) -35%
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Koszty finansowe

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

(236 158) (246 753)
(157) (513)

1 039 669 794 646
(212 460) (208 092)
(2 466) (5 807)
824 743 580 747
1 832 482 1 480 547

3 m-ce zakonczone

3 m-ce ;
zakonczone 30 wrzesnia
30 wrzesnia 2014 2013
(niebadane, (niebadane,
przeksztatcone) przeksztatcone)
w tys. PLN
2 505 776 2 747 942
(2 049 815) (2 334 282)
455 961 413 660
47 553 23 852
(75 123) (75 279)
(79 948) (97 486)
(14 300) (89 873)
334 143 174 874
23 940 26 461
(76 144) (95 322)

10 595

356

245 023

(4 368)

3341

243 996

351 935

Zmiana

(242 166)

284 467

42 301

23701

156

17 538

75 573

159 269

(2 521)

19178
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Udziat w zysku (stracie) jednostki - (116) 116 100%
stowarzyszonej

Zysk brutto 281 939 105897 176 042 166%
Podatek dochodowy (64 353) (43 751) (20 602) -47%
Dziatalno$¢ zaniechana oraz aktywa 681 (3 231) 3912 121%

trwate przeznaczone do sprzedazy

EBITDA 551 173 366 025 185 148 51%

W 3 kwartale 2014 roku przychody Grupy ze sprzedazy wyniosty 2 506 min zt i byty mniejsze niz
w analogicznym okresie 2013 roku o 9%, tj. 242 min zt. Wzrost przychodéw w 3 kwartale br.
zanotowaty Segmenty Wytwarzanie (10%) i Dystrybucja (2%), natomiast w Segmencie Sprzedazy
zostat odnotowany spadek o 20% w stosunku do 3 kwartatu 2013 roku.

Najwiekszy wptyw na wzrost poziomu przychodow Segmentu Wytwarzanie w 3 kwartale br. miat
wzrost przychodow Elektrowni Ostroteka o okoto 48 min zt. Istotna zmiana na wynikach Elektrowni
Ostroteka byta spowodowana przede wszystkim wzrostem $redniej ceny sprzedazy energii elektrycznej
z produkcji wtasnej wzgledem analogicznego okresu 2013 roku o0 22%.

Na wyzszy o 2% poziom przychodéw Segmentu Dystrybucji wobec 3 kwartatu 2013 roku pozytywny
wptyw miat wzrost wolumenu dystrybuowanej energii elektrycznej (3%) oraz wzrost sredniej stawki
sprzedazy ustug dystrybucyjnych (3%).

Spadek przychodu Segmentu Sprzedazy o 20% w 3 kwartale br. jest to skutek nizszych wolumendw
sprzedazy energii elektrycznej na rynku detalicznym i hurtowym oraz nizszych cen sprzedazy.

Koszt wtasny sprzedazy w 3 kwartale 2014 roku byt nizszy o 12%, tj. 284 min zt wzgledem
analogicznego okresu 2013 roku. Nizszy koszt witasny sprzedazy byt przede wszystkim wynikiem
nizszego kosztu zuzycia paliw w Segmencie Wytwarzanie (16%) w analizowanym okresie, jak réwniez
mniejszego wolumenu zakupu energii elektrycznej.

Pozostate koszty operacyjne w 3 kwartale br. byty nizsze o 84% w stosunku do 3 kwartatu 2013 roku.
Znaczacy spadek kosztdw operacyjnych w analizowanym okresie byt wynikiem przede wszystkim
utworzenia w 3 kwartale 2013 roku rezerwy na koszty restrukturyzacji zatrudnienia w Segmencie
Dystrybucji w wysokosci 67 min zt, wynikajacej z ograniczenia zakresu uméw - w czesci inwestycyjnej
- pomiedzy ENERGA-OPERATOR SA a spétkami prac na sieci.

EBITDA Grupy w 3 kwartale 2014 roku wyniosta 551 min zt, co stanowi wzrost o 51% wzgledem
analogicznego okresu roku poprzedniego. Wptyw na wzrost EBITDA Grupy miata przede wszystkim
dodatnia zmiana EBITDA Segmentu Wytwarzanie o 66 min zt r/r (74%). Pozytywna zmiana EBITDA
Segmentu Wytwarzanie spowodowana byfa przede wszystkim poprawg wynikow Elektrowni Ostroteka
oraz uwzglednieniem w wynikach Segmentu produkcji energii elektrycznej z nabytych w 2013 roku
farm wiatrowych. Ponadto, wzrost EBITDA Segmentu Sprzedazy w stosunku do analogicznego okresu
2013 roku byta wynikiem m.in. rozwigzania rezerw restrukturyzacyjnych iwyceng rezerw
aktuarialnych w ENERGA Obstuga i Sprzedaz Sp. z 0.0. oraz zmniejszeniem kosztéw operacyjnych
w Segmencie.
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Najwiekszy udziat w EBITDA Grupy w 3 kwartale br. miat Segment Dystrybucji (67%). Z kolei udziat

Segmentu Sprzedazy w analizowanym okresie wyniost 8%,

zanotowat 28% udziat w EBITDA Grupy.

natomiast Segment Wytwarzanie

Wynik netto Grupy w 3 kwartale br. wyniost 218 min zt, co stanowi 270% wzrost wzgledem 3 kwartatu

2013 roku.

Ponizej zaprezentowano wyniki

EBITDA Grupy, skorygowanej o wptyw zdarzen jednorazowych

w podziale na Segmenty za 3 kwartat 2014 roku i 3 kwartat 2013 roku oraz za okres 9 miesiecy 2014
roku i 9 miesiecy 2013 roku.

9 m-cy 2014 . . . Pozostate . e
(tys. PLN) Dystrybucja Sprzedaz Wytwarzanie i korekty Dziatalnos¢ ogotem
EBITDA 1163 339 148 558 528 104 (7 519) 1 832 482
Odpisy aktualizujace z
tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywéw - - 10 449 632 11 081
trwatych i aktywow
niematerialnych
Nadwyzka (przychodow)/
kosztow dotyczacych 5825 (26 615) 5 588 5123 (10 079)
restrukturyzacji
zatrudnienia
Rozwigzanie dodatkowej
rezerwy na emisje CO; . B B
dotyczacej nieotrzymanych (35 800) (35 800)
darmowych uprawnien
Zyski z tytutu okazyjnego
nabycia powstate w wyniku ) B )
przejecia jednostek (943) (943)
powigzanych
Skorygowana EBITDA 1169 164 121 943 508 341 (2 707) 1796 741
9 m-cy 2013 . . . Pozostate . L
(tys. PLN) Dystrybucja Sprzedaz Wytwarzanie i korekty Dziatalnos¢ ogotem
EBITDA 1136 068 187 563 187 750 (30 834) 1 480 547
Odpisy aktualizujace z
tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow 168 123 704 (41) 123 831
trwatych i aktywow
niematerialnych
Nadwyzka (przychoddéw)/
kosztow dotyczacych 65 278 141 (2 832) (262) 62 325
restrukturyzacji
zatrudnienia
Zyski z tytutu okazyjnego
nabycia powstate w wyniku ) ) ) (17 907) (17 907)
przejecia jednostek
powigzanych
Skorygowana EBITDA 1 201 514 187 704 308 622 (49 044) 1 648 796
3 kwartat 2014 . . . Pozostate . i
(tys. PLN) Dystrybucja Sprzedaz Wytwarzanie i korekty Dziatalnos¢ ogotem
EBITDA 369 565 41 380 154 614 (14 386) 551173
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Odpisy aktualizujace z
tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywéw
trwatych i aktywow
niematerialnych
Nadwyzka (przychoddéw)/
kosztéw dotyczacych
restrukturyzacji
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego
nabycia powstate w wyniku
przejecia jednostek
powigzanych

Skorygowana EBITDA

3 kwartat 2013
(tys. PLN)

EBITDA
(dane przeksztatcone)

Odpisy aktualizujace z
tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow
trwatych i aktywow
niematerialnych
Nadwyzka (przychodéw)/
kosztow dotyczacych
restrukturyzacji
zatrudnienia

Zyski z tytutu okazyjnego
nabycia powstate w wyniku
przejecia jednostek
powigzanych

Skorygowana EBITDA

(1414) (16 624)

368 151 24 756
Dystrybucja Sprzedaz

315728 (11 935)

64 026 (23)

379 754 (11 958)

(45)

(3 491)

151 078

Wytwarzanie

88 625

115

(761)

87 979

3.1.2. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

W tys. PLN

AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Aktywa niematerialne

Wartosc¢ firmy

Aktywa z tytulu podatku odroczonego

Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate diugoterminowe aktywa

finansowe

Pozostate aktywa dtugoterminowe

Na dzien
30 wrzesénia 2014

11 868 707

16 112

385139
156 773
215 347

9284

15 602
59 393

12 726 357

Na dzien 31
grudnia 2013

11 760 776

15189

398 677
156 773
245 086

13 017

17 727
42 291

12 649 536

(1 141)

3536

(943)

(12 934)

Pozostate
i korekty

(26 393)

(39)

29

(6 113)

(32516)

Zmiana

107 931

923
(13 538)

(29 739)
(3 733)

(2 125)
17 102

76 821
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(1186)

(17 993)

(943)

531 051

Dziatalno$¢ ogdtem

366 025

76

63 271

(6 113)

423 259

Zmiana (%)

1%

6%
-3%

-12%
-29%
-12%

40%

1%
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Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu podatku
dochodowego

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Lokaty i depozyty

Pozostate krétkoterminowe aktywa
finansowe

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Pozostate aktywa krétkoterminowe

Aktywa zaklasyfikowane jako
przeznaczone do sprzedazy

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapital witasny przypadajacy
wiascicielom jednostki dominujacej

Kapitat podstawowy

Roéznice kursowe z przeliczenia
jednostki zagranicznej

Kapitat rezerwowy

Kapitat zapasowy

Kapitat z aktualizacji wyceny
instrumentow zabezpieczajacych

Zyski zatrzymane
Udziaty niekontrolujace

Kapitat wtasny ogotem

Zobowigzania dlugoterminowe

Kredyty i pozyczki
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych
papierow wartosciowych

Rezerwy dtugoterminowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe
przychodoéw i dotacje dtugoterminowe

Pozostate finansowe zobowigzania
dtugoterminowe

Pozostate zobowigzania
dtugoterminowe

Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowigzania finansowe

Biezaca czes$¢ kredytow i pozyczek

311 618
40 611

1404 607
42

25 830

2 700 365
256 264

33 255
4772 592

17 498 949

4521613
(1 629)

447 192
606 472

(7 288)
2 788 028

29 834

8 384 222

2 426 464
3127 989
621 206
547 917

516 070

28 094

2 308

7 270 048

502 080
95 735
320 422

302 043
43 427

1469 543
4121

8 891

2 352 305
145 574

109 116
4 435 020

17 084 556

4521613
(2 310)

447 192
521 490

26 539
2 519 955

13 816

8 048 295

1811 548
3119453
549 499
544 001

489 234
4 873

1406

6 520 014

889 902
234 725
274 177

9575
(2 816)

(64 936)
(4 079)

16 939

348 060
110 690

(75 861)
337 572

414 393

681

84 982
(33 827)
268 073

16 018

335927

614 916
8 536
71707
3916

26 836
23 221

902

750 034

(387 822)
(138 990)
46 245
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3%
-6%
-4%

-99%
191%
15%
76%
-70%
8%

2%

29%

16%

-127%

11%

116%

4%

34%

0%

13%

1%

5%

477%

64%

12%

-44%
-59%
17%
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Zobowigzania z tytutu emisji diuznych

S g 61 787 70 584 (8 797) -12%
papierow wartosciowych
Zobowigzania z tytutu podatku 20 882 6 838 14 044 205%
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe 38 126 32 048 6078 19%
przychoddw i dotacje
Eozllc,zenla miedzyokresowe bierne 85 442 126 813 (41 371) -33%

osztow

Rezerwy 326 415 444 108 (117 693) -27%
Pozostate zobowigzania 365 101 355 733 9368 3%

krétkoterminowe

Zobowigzanie bezposrednio zwigzane z
aktywami zaklasyfikowanymi jako 28 689 81 319 (52 630) -65%
przeznaczone do sprzedazy

1 844 679 2516 247 (671 568) -27%
9114 727
Zobowiazania razem 9 036 261 78 466 1%
SUMA PASYWOW 17 498 949 17 084 556 414 393 2%

Na dzien 30 wrzesnia 2014 roku suma bilansowa Grupy ENERGA wyniosta 17 499 min zt i byta 0 2%,
tj. 414 min zt wyzsza w stosunku do 31 grudnia 2013 roku.

Istotny wzrost o prawie 108 miIn zt (1%), w stosunku do danych na dzien 31 grudnia 2013 roku miat
miejsce w rzeczowych aktywach trwatych. Zmiana byla wynikiem wzrostu z tytutu naktaddéw
inwestycyjnych pomniejszonych o amortyzacje.

Na zwiekszenie aktywoéw obrotowych o 338 min zt, tj. o 8% w analizowanym okresie wobec stanu na
koniec grudnia 2013 roku wptyw miat wzrost $srodkéw pienieznych o wartos¢ 348 min zt i pozostatych
aktywow krétkoterminowych o 111 min zt. Zmniejszeniu ulegty natomiast naleznosci z tytutu dostaw
i ustug o 65 min zt oraz warto$¢ aktywdéw zaklasyfikowanych do sprzedazy o 76 min zt. Spadek
wartosci aktywow zaklasyfikowanych do sprzedazy wystapit w zwigzku z brakiem realnego
zainteresowania potencjalnych nabywcéw na cze$é¢ Spoédtek Segmentu Dystrybucji, przeznaczonych
wczesniej do sprzedazy i wstrzymania przez Grupe aktywnych dziatan zmierzajacych do sprzedazy
udziatdéw w tych spodtkach. Ponadto, w Segmencie Wytwarzanie w 3 kwartale br. zostat uruchomiony
proces sprzedazy jednej ze spdtek zaleznych.

Po stronie pasywdow znaczaca zmiana dotyczyta zobowigzan diugoterminowych, gdzie w poréwnaniu
z grudniem 2013 roku saldo ulegto zwiekszeniu o 750 min zt (12%). Wptyw na zmiane stanu
zobowigzan diugoterminowych miata zmiana salda kredytow i pozyczek o 615 min zt (34%). Ponadto,
biezaca czes$¢ kredytdéw i pozyczek wzrosta o 46 min (17%). Zmiana salda kredytéw i pozyczek,
zarowno krotko- jak i diugoterminowych byta rezultatem uruchomienia kolejnych transz kredytu
z miedzynarodowych instytucji finansowych (EBI, EBOR), w celu finansowania projektow
inwestycyjnych prowadzonych w Segmencie Dystrybucji.

Zadtuzenie netto Grupy (liczone jako suma zobowigzan z tyt. kredytéw i pozyczek oraz z tyt. dtuznych
papieréw wartosciowych, zaréwno dtugo- jak i krétkoterminowych, pomniejszone o saldo $rodkdéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw) zwiekszyto sie 0 313 min z, siegajac poziomu 3 236 min zi.

Saldo rezerw krétko- i dtugoterminowych spadto w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2013 roku
046 min zt przede wszystkim na skutek rozwigzania rezerw na spory sadowe oraz rozwigzania
i wykorzystania rezerw z tytutu emisji gazéw.

Kapitat wtasny Grupy ENERGA zwiekszyt sie o 336 miIn zt, gtéwnie za sprawg dodatniego wyniku po
trzech kwartatach br. skompensowanego wyptatg dywidendy. Na dzienn 30 wrzesnia 2014 roku kapitat
wiasny finansowat Grupe w 48%, podczas gdy na koniec grudnia 2013 roku byto to 47%.
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Skonsolidowane sprawozdanie

z sytuacji finansowej Stan na 30 wrzesnia 2014 roku Stan na 31 grudnia 2013 roku
AKTYWA
Aktywa trwate 73% 74%
Aktywa obrotowe 27% 26%
SUMA AKTYWOW 100% 100%
Skonsolidowa__ne: sprawoz!:Ianie z Stan na 30 wrzesnia 2014 roku Stan na 31 grudnia 2013 roku
sytuacji finansowej
PASYWA
Kapitat wtasny przypadajacym 48% 47%
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Udziaty niekontrolujace 0% 0%
Kapitat wtasny ogotem 48% 47%
Zobowigzania dlugoterminowe 42% 38%
Zobowigzania krotkoterminowe 10% 15%
Zobowigzania razem 52% 53%
SUMA PASYWOW 100% 100%
Zobowiazania finansowe 34% 31%
Zobowiazania finansowe netto 18% 17%
Wskaznik dlugu netto/EBITDA 1,40 1,49
Wskaznik ptynnosci biezacej 2,59 1,76
100% 1 100% -

90% A 90% - 10% 15%

80% - 80% -

70% A 70% -

60% - 60% -

50% A 50% A

40% - 40% -

30% - 30% A

20% - 20% -~

10% - 10% A
0% - 0% -

Stan na 30 wrzesnia 2014  Stan na 31 grudnia 2013 roku

Stan na 30 wrzesnia 2014 Stan na 31 grudnia 2013 roku

roku roku

Zobowigzania krétkoterminowe B Zobowigzania dtugoterminowe
m Aktywa obrotowe m Aktywa trwate

H Kapitat wtasny ogotem

3.1.3. Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych

Na dzien Na dzien Zmiana Zmiana
30 wrzesnia 2014 30 wrzesnia 2013 (%)
w tys. PLN
Przeptywy pieniezne netto 590
2 dziatalnosci operacyjnej 1 090 201 1489 573 (399 372) 27%
Przeplywy pienigzne netto (800 896) (2 297 684) 1496 788 65%
z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeplywy pieniezne netto 46 994 1120504 (1073 510) -96%
z dziatalnosci finansowej
Zwiekszenie/ (Zmniejszenie)
netto stanu srodkéw 336 299 312 393 23 906 8%

pienieznych
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Stan $rodkdéw pienieznych na
koniec okresu 2 687 012 2 341 766 345 246 15%
sprawozdawczego

Stan s$rodkow pienieznych Grupy na 30 wrzesnia 2014 roku wynidst 2 687 min zt i byt wyzszy
0 345 min zt (tj. 15%), w stosunku do stanu $rodkow pienieznych przed rokiem.

taczne przeptywy netto srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej
Grupy w 3 kwartatach 2014 roku byty dodatnie i wyniosty 336 min zt, wobec dodatnich przeptywodw
w kwocie 312 miIn zt w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Wartos$¢ przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w porownaniu do 3 kwartatow roku ubiegtego spadta
0399 min zt (27%). Spadek przeptywédw z dziatalnosci operacyjnej byt spowodowany przede
wszystkim obnizeniem salda zobowigzan Grupy w stosunku do konca 2013 roku (w tym samym
okresie ubiegtego roku wystgpita odwrotna tendencja).

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 3 kwartatach 2014 roku zwiekszyty sie o 1 497 min zt
(65%) w ujeciu rocznym, na co wptyw miaty gtdwnie nizsze wydatki inwestycyjne na siec
dystrybucyjng Grupy i redukcja wydatkdw zwigzanych =z akwizycjami spotek zaleznych
(w analogicznym okresie 2013 roku Grupa nabyta udziaty w aktywach wiatrowych DONG Energy Wind
Power A/S oraz Iberdrola Renewables Polska Sp. z 0.0.).

W omawianym okresie przeptywy z dziatalnosci finansowej byty dodatnie i wyniosty 47 min zt, czyli
01074 min zt (tj. 96%) mniej niz w 3 kwartatach 2013 roku. W 3 kwartatach roku 2014 uruchomiono
finansowanie z Europejskiego Banku Inwestycyjnego oraz z Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju
na fgczng kwote 890 min zt, natomiast w analogicznym okresie roku poprzedniego widoczny byt wptyw
zwigzany z pierwsza emisjq transzy euroobligacji w wysokoséci 500 min EUR. W 2014 roku Grupa po
raz pierwszy wyptacita odsetki od tej emisji, co przetozyto sie na wzrost odsetek zaptaconych
w poréwnaniu do analogicznego okresu 2013 roku.

3.1.4. Wybrane wskazniki ekonomiczne

Wskazniki rentownosci* Wskaznik ptynnosci biezacej

2,59

11,8%

10,6%

ROE ROA ROS 31 grudnia 2013 30 wrzesnia 2014
B9 m-cy 2013 ®m9 m-cy 2014

* za ostatnie 12 miesiecy

3.2. Segmenty dziatalnosci

3.2.1. DYSTRYBUCJA

W tys. PLN 3 kw. 2014 3 kw. 2013 Zmiana Zmiana

(w %)
Przychody 941 968 920 156 21 812 2%
EBITDA 369 565 315728 53 837 17%
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w tym amortyzacja 171 750 156 734 15016 10%
EBIT 197 815 158 994 38 821 24%
Zysk netto 130 010 91 701 38 309 42%
CAPEX 196 904 305 976 -109 072 -36%

Witys. PLN 9 m-cy 2014 9 m-cy 2013 Zmiana Z(UV“E/:)""
Przychody 2 925 925 2799 063 126 862 5%
EBITDA 1163 339 1136 068 27 271 2%

w tym amortyzacja 516 562 479 664 36 898 8%
EBIT 646 777 656 404 -9 627 -1%
Zysk netto 441 099 450 527 -9 428 -2%
CAPEX 515 258 842 322 -327 064 -39%

W tys. PLN 3(')\lalfzztallgrr:ia 31 gl\ll'sddnziiaer,21013 Zmiana Zmljna

2014 (w %)
Stan $rodkdéw pienieznych 1178 408 606 098 572 310 94%
Zadtuzenie finansowe 3 661 060 2917 002 744 058 26%
Zatrudnienie na koniec okresu (osoby) 5 556 6 079 -523 -9%

Segment Dystrybucji wypracowat w 3 kwartale 2014 roku 67% EBITDA (86% w okresie
porownywalnym).

Przychody ze sprzedazy Segmentu Dystrybucji w 3 kwartale br. byly wyzsze od analogicznego
kwartatu roku ubiegtego o ponad 2%. Na wzrost poziomu przychoddéw wptynagt zaréwno wzrost
wolumenu dystrybuowanej energii elektrycznej (o prawie 3%) jak i wzrost $redniej stawki sprzedazy
ustug dystrybucyjnych (o 3%). W 3 kwartale przychody z tytutu optat przytaczeniowych wyniosty 11
min zt, czyli o 51% mniej niz w tym samym okresie 2013 roku, co wigzato sie ze spadkiem stawek
przytaczeniowych.

EBITDA wzrosta o0 17% r/r do poziomu 370 min zt, a EBIT wzrdst o prawie 39 min zt (24% r/r). Istotny
wptyw na uksztattowanie sie wyniku operacyjnego na poziomie 198 min zt miat wzrost marzy na
dystrybucji o prawie 17 min zt, wzrost kosztow operacyjnych (w tym negatywny wptyw spadku stopy
dyskontowej na wysokos¢ kosztow zwigzanych z rezerwami aktuarialnymi w wysokosci 9 min zt)
i wyzsza o 15 min zt amortyzacja. Dodatkowo w 3 kwartale 2013 roku ENERGA-OPERATOR SA
utworzyt rezerwe na koszty restrukturyzacji zatrudnienia w Segmencie Dystrybucji w wysokosci 67
mlin zt, wynikajacq z ograniczenia zakresu umow - w czesci inwestycyjnej - pomiedzy ENERGA-
OPERATOR SA a spoétkami prac na sieci.

Zysk netto w 3 kwartale 2014 roku byt wyzszy niz w tym samym kwartale roku poprzedniego o 38 min
zt. Saldo dziatalnosci finansowej pozostato na niezmienionym poziomie.

Nakfady inwestycyjne Segmentu Dystrybucji na poziomie 197 min zt byty o 109 min zt nizsze niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego. Nizszy poziom nakfadow w omawianym kwartale br. byt
rezultatem m.in. znacznego spowolnienia tempa przytaczania do sieci odbiorcédw (mniejsze
zapotrzebowanie), zwiekszonej efektywnosci inwestycyjnej oraz zmiany harmonogramu dostaw
licznikdw AMI.

Wobec stanu na dzien 31 grudnia 2013 roku zadtuzenie finansowe Segmentu wzrosto o 744 min z,
wskutek emisji w 2 kwartale 2014 roku obligacji dtugoterminowych w tacznej wysokosci 890 min zt,
ktore objeta ENERGA SA. W 3 kwartale br. w Segmencie nie wystapity nowe emisje obligacji. Saldo
$rodkow pienieznych byto o 94% wyzsze niz na dzien 31 grudnia 2013 roku. W rezultacie zadtuzenie
netto wzrosto o prawie 172 min zt wobec stanu na koniec grudnia 2013 roku.
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W 3 kwartale 2014 roku w Segmencie Dystrybucji kontynuowano procesy restrukturyzacji, wskutek
ktorych zatrudnienie zmalato od 31 grudnia 2013 roku o 523 osoby.

EBITDA bridge dla Segmentu Dystrybucji
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3 kw. 2013  dystrybucyjnej przesytowe i przytaczy nieruchomosci aktuarialnych* 3 kw. 2014
tras:zlstoo’w

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

** w 3 kw. 2013 roku ENERGA-OPERATOR SA utworzyt rezerwe na koszty restrukturyzacji zatrudnienia w Segmencie Dystrybucji
w wysokosci 67 min zt, wynikajacq z ograniczenia zakresu umow - w czesci inwestycyjnej — pomiedzy ENERGA-OPERATOR SA
a spdétkami prac na sieci.

SPRZEDAZ

Witys. PLN 3 kw. 2014 3 kw. 2013 Zmiana Zmiana

(w %)
Przychody 1 335 292 1667 038 -331 746 -20%
EBITDA 41 380 -11 935 53 315 447%
w tym amortyzacja 7 268 6 545 723 11%
EBIT 34 112 -18 480 52 592 285%
Zysk netto 32 607 -12 949 45 556 352%
CAPEX 8 020 10 009 -1 989 -20%

W tys. PLN 9 m-cy 2014 9 m-cy 2013 Zmiana Zmiana

(w %)
Przychody 4 187 558 5250 107 -1 062 549 -20%
EBITDA 148 558 187 563 -39 005 -21%
w tym amortyzacja 21 966 19 666 2 300 12%
EBIT 126 592 167 897 -41 305 -25%
Zysk netto 121 490 157 843 -36 353 -23%
CAPEX 20 654 21 446 -792 -4%

Na dzien Na dzien
W tys. PLN 30 wrzesnia 30 wrzesnia Zmiana Zmiana (%)
2014 2013

Stan $rodkdéw pienieznych 95119 456 995 -361 876 -79%
Zadtuzenie finansowe 71 395 1768 69 627 3938%
Zatrudnienie na koniec okresu [osoby] 1 089 1303 -214 -16%

W 3 kwartale 2014 roku Segment Sprzedazy wypracowat 41 min zt EBITDA, tj. ok. 8% EBITDA Grupy
ENERGA w poréwnaniu z ujemnym udziatem (-3%) w EBITDA Grupy w 3 kwartale 2013 roku. Ujemna
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EBITDA w 3 kwartale 2013 roku to efekt zmiany (ze skutkiem od poczatku 2014 roku oraz korekta
danych poréwnywalnych) prezentacji wyceny rezerw z tytutu obowigzku umorzenia $wiadectw
pochodzenia energii elektrycznej (poprzednio wycena ta byta czesciowo prezentowana jako Wytgczenia
i korekty konsolidacyjne).

Przychody Segmentu Sprzedazy w 3 kwartale 2014 roku osiggnety nizszy poziom (o 20%)
w porownaniu z 3 kwartatem 2013 roku i wyniosty 1 335 min zt. Nizsze przychody to skutek nizszych
wolumendw sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym i na rynku hurtowym oraz nizszych
cen sprzedazy. W 3 kwartale br. wolumen energii elektrycznej sprzedanej przez Segment Sprzedazy
odbiorcom koncowym ulegt zmniejszeniu o ok. 8% (0,35 TWh) w stosunku do tego samego okresu
poprzedniego roku. Spadek nastgpit we wszystkich biznesowych grupach taryfowych, najistotniejsze
odchylenie wystgpito w ramach grup taryfowych A i B - wynika to gtdwnie ze zmiany strategii
sprzedazy i nieprzedtuzania nierentownych umoéw w tych grupach taryfowych.

W 3 kwartale br. przecietne ceny sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym zmniejszyly sie
0 ok. 6% w stosunku do 3 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
0 ok. 9% nizsze wobec tych z poréwnawczego okresu roku poprzedniego.

Z dniem 30 kwietnia 2014 roku przywrdécony zostat obowigzek umarzania ,czerwonych” i ,zo6ttych”
praw majatkowych, co negatywnie odbito sie na wynikach Segmentu. W 3 kwartale 2014 roku
Segment poniodst 38,6 min kosztéw zwigzanych z wprowadzonym obowigzkiem.

Kolejnym czynnikiem o niekorzystnym wptywie na wyniki Segmentu byt zakup energii elektrycznej
w ramach pefnienia przez ENERGA-OBROT SA funkcji ,Sprzedawcy z Urzedu”. Negatywne
oddziatywanie tego czynnika na wyniki Segmentu sukcesywnie zmniejsza sie z kwartatu na kwartat
w 2014 roku, a jego skala byta najnizsza w 3 kwartale 2014 roku, ze wzgledu na wyzsze ceny energii
elektrycznej na rynku niz w poprzednich kwartatach. W 3 kwartale 2014 roku ENERGA-OBROT SA
odnotowata wyzszy o 32% wolumen zakupu energii w ramach funkcji ,Sprzedawca z Urzedu”
w poréownaniu z 3 kwartatem 2013 roku. Udziat wolumenu zakupu energii elektrycznej w ramach
petnienia funkcji ,Sprzedawcy z Urzedu” w catkowitym wolumenie zakupu energii uksztattowat sie na
poziomie 14% w 3 kwartale 2014 roku wobec 9% w 3 kwartale 2013 roku. ENERGA-OBROT SA, jako
sprzedawca z urzedu, ma obowigzek zakupu energii wytworzonej w odnawialnych zrédtach energii (na
wniosek wytworcy OZE) na terenie dziatania ENERGA-OPERATOR SA. Zakup ten odbywa sie po
$redniej cenie sprzedazy energii elektrycznej na rynku konkurencyjnym w poprzednim roku
kalendarzowym.

Zatrudnienie w Segmencie na koniec 3 kwartatu 2014 roku wyniosto 1 089 oséb i jest nizsze o 214

0s6b (16%) w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2013 roku. Spadek zatrudnienia to w gtdwnej
mierze efekt podjetych dziatan restrukturyzacyjnych w Segmencie.
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EBITDA bridge dla Segmentu Sprzedazy
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3 kw. 2013 na energii odpisu restrukturyzacyjnych optymalizacji 3 kw. 2014
elektrycznej na naleznosci i wycena rezerw

ENERGA-OBROT* ENERGA-OBROT aktuarialnych w
ENERGA Obstuga i
Sprzedaz

* w tym 29 min zt to efekt zmiany prezentacji wyceny rezerw z tytutu obowigzku umorzenia Swiadectw pochodzenia energii
elektrycznej (poprzednio wycena ta byta prezentowana jako Wytaczenia i korekty konsolidacyjne).

3.2.2. WYTWARZANIE

W tys. PLN 3 kw. 2014 3 kw. 2013 Zmiana Zmiana
(w %)
Przychody 419 821 383 327 36 494 10%
EBITDA 154 614 88 625 65 989 74%
w tym amortyzacja 35 204 29 854 5350 18%
EBIT 119 410 58 771 60 639 103%
Zysk netto 82 023 34 803 47 220 136%
CAPEX 121 453 756 387 -634 934 -84%
Zmiana
W tys. PLN 9 m-cy 2014 9 m-cy 2013 Zmiana
(w %)
Przychody 1 319 564 1117 746 201 818 18%
EBITDA 528 104 187 750 340 354 181%

w tym amortyzacja 103 174 75 899 27 275 36%
EBIT 424 930 111 851 313079 280%
Zysk netto 298 933 73 203 225730 308%
CAPEX 192 369 1218 226 -1 025857 -84%

Na dzien Na dzier Zmiana
W tys. PLN 30 wrzesnia ; Zmiana
2014 31 grudnia 2013 (W %)
Stan $rodkéw pienieznych 298 535 448 330 -149 795 -33%
Zadtuzenie finansowe 1 436 576 1 555 834 -119 258 -8%
Zatrudnienie na koniec okresu (osoby) 1643 1641 2 0,1%
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Ponizsza tabela prezentuje podziat EBITDA Segmentu Wytwarzanie na poszczegdlne linie biznesowe.
Zestawienie zawiera dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztéw zarzadzania Segmentem
Wytwarzanie i korekt konsolidacyjnych.

EBITDA Segmentu Wytwarzanie

3 kw. 3 kw. Zmiana Zmiana 9 m-cy 9 m-cy Zmiana Zmiana
EBITDA 2014 2013 (W %) 2014 2013 (W %)
(tys. PLN)
Woda* 55352 66329 -10977 -17% 229 177 309368  -80 190 -26%
Wiatr* 10134 9869 264 3% 60 097 9869 50228 509%
Elektrownia 73829 -5031 78861 1567% 225 686 -156 534 382 220 244%
w Ostrotece*
Pozostate 15299 17458 -2 159 -12% 13 143 25047  -11903 -48%
i korekty
Razem
154 614 88 625 65 989 74% 528 104 187 750 340 354 181%

Wytwarzanie
* Dane obejmujg dane jednostkowe z uwzglednieniem narzutu kosztow zarzadzania Segmentem Wytwarzanie oraz
korekt konsolidacyjnych.

Udziat Segmentu Wytwarzanie w tgcznym poziomie EBITDA Grupy ENERGA wynidst 28% w 3 kwartale
2014 roku. Poprawa EBITDA r/r wyniosta 66 min zt i byta w gtdwnej mierze spowodowana poprawa
wynikow linii biznesowej Elektrownia w Ostrotece.

Najwiekszy udziat w EBITDA Segmentu Wytwarzanie (48%) miata Elektrownia w Ostrotece. Dzieki
akwizycji trzech farm wiatrowych w 2013 roku w strukturze EBITDA Segmentu Wytwarzanie pojawita
sie nowa pozycja zwigzana z produkcjg energii elektrycznej z wiatru (7% w strukturze EBITDA
Segmentu za 3 kwartat br.).

W 3 kwartale 2014 roku przychody ze sprzedazy Segmentu uksztattowaty sie na poziomie wyzszym
010% w stosunku do 3 kwartatu roku poprzedniego. Najwiekszy wpltyw na wzrost poziomu
przychoddw miata linia biznesowa elektrownia w Ostrotece (48 min zt). Niekorzystnym czynnikiem
ksztattujagcym przychody ze sprzedazy w Segmencie Wytwarzanie w 3 kwartale 2014 roku
w porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego byty przede wszystkim mniejsze przychody
linii biznesowej woda (o 23 min zt). Zostato to czesciowo skompensowane wyzszymi przychodami
z wiatru (7 min zt).

Koszty zuzycia paliw w Segmencie Wytwarzanie w 3 kwartale 2014 obnizyty sie r/r o 16%, tj. 29 min
zt. Spadek kosztow zuzycia paliw jest wynikiem nizszych kosztéow jednostkowych zuzycia wegla
i biomasy oraz nizszego wolumenu zuzycia wegla w 3 kwartale br. (spadek r/r o 9%).

Na poziom zysku netto osigqgnietego przez Segment Wytwarzanie w 3 kwartale br. wptyw miaty koszty
obstugi zadtuzenia finansowego zaciggnietego w celu zakupu farm wiatrowych w 2013 roku.

Naktady inwestycyjne w Segmencie byty nizsze o 635 min zt w analizowanym okresie wobec
3 kwartatu roku 2013 w ktédrym uwzglednione byly m.in. zakup aktywéw wiatrowych od IBERDROLA
Renovables Energia S.A.U. w dniu 31 lipca 2013 roku.

W poréwnaniu do 31 grudnia 2013 roku w Segmencie Wytwarzanie nastgpit spadek zadtuzenia o 119
min zt (8%) zwigzany ze sptata czesci zobowigzan przez Lidera Segmentu - spotke ENERGA
Wytwarzanie.
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EBITDA bridge dla Segmentu Wytwarzanie
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EBITDA 3 kw.  Zmiana ceny Wptyw Przychody z Spadek kosztow Pozostate EBITDA 3 kw.
2013 sprzedazy certyfikatow operacyjnej zuzycia paliw 2014
energii el. pochodzenia rezerwy mocy
Woda
WODA . .
3 kw. 3 kw. ) Zmiana . Zmiana
Zmiana 9 m-cy 2014 9 m-cy 2013 Zmiana

W tys. PLN 2014 2013 (%) Y Y (%)
Przychody 81101 103946 -22 845 -22% 303 035 373 095 -70 060 -19%
EBITDA 55352 66329 -10977 -17% 229 177 309 368 -80 190 -26%
EBIT 48 359 59 523 -11 163 -19% 208 586 289 672 -81 086 -28%
CAPEX 6 955 11729 -4 773 -41% 19 161 27 427 -8 266 -30%

Udziat elektrowni wodnych w tacznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie w 3 kwartale br.
wyniost 36%. EBITDA generowana w elektrowniach wodnych spadta w poréwnaniu z 3 kwartatem
2013 roku o 17%. Pomimo zwiekszonej produkcji energii elektrycznej w elektrowniach wodnych
(wzrost produkcji r/r o 14% w zwigzku z lepszymi niz w analogicznym okresie ubiegtego roku
warunkami hydrologicznymi). Przychody i EBITDA spadty r/r. Wynikato to z wysokich wynikéw
w 3 kwartale 2013 roku, ktére zwigzane byty ze sprzedaza certyfikatéw pochodzenia energii po cenach
wyzszych od cen z dnia wytworzenia.

Wiatr

y::; . 32(;(1“2 :Z(l)(rg Zmiana Zr(noi/?)na 9 m-cy 2014 9 m-cy 2013 Zmiana leli/?)na
Przychody 20 129 12 966 7 163 55% 92 343 12 966 79 377 612%
EBITDA 10 134 9 869 264 3% 60 097 9 869 50 228 509%
EBIT 417 1 396 -980 -70% 30 592 1 396 29 196 2091%
CAPEX 55013 730037 -675024 -92% 57 336 1 032 515 -975 179 -94%

Udziat linii biznesowej elektrownie wiatrowe w tacznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie
w 3 kwartale 2014 roku wynidst 7%. Farmy wiatrowe zostaty zakupione pod koniec czerwca i w lipcu
2013 roku, od 3 kwartatu 2013 roku sg ujmowane w wynikach Segmentu Wytwarzanie Grupy
ENERGA. Przychody wygenerowane przez aktywa wiatrowe Grupy wyniosty w 3 kwartale br. ponad 20
mlin zt. EBITDA farm wiatrowych Grupy ENERGA wyniosta ponad 10 min zt.

Lepsze wyniki omawianej linii w 3 kwartale br. byty spowodowane m.in. znacznie lepszg produkcje
energii z wiatru o 39% (16,3 GWh), ktére zostaty skompensowane m.in. ujeciem w wynikach
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3 kwartatu 2014 roku kosztow zarzadzania segmentem oraz przeszacowaniem majatku w 3 kwartale
2013 roku.

Nakfady inwestycyjne byly nizsze o 675 min zt wobec analogicznego okresie roku 2013 w ktérym
uwzglednione byty m.in. zakup aktywéw wiatrowych od IBERDROLA Renovables Energia S.A.U. w dniu
31 lipca 2013 roku. Nakftady poniesione w 3 kwartale 2014 roku dotyczyly przede wszystkim farmy
wiatrowej Myslino.

Elektrownia Ostroteka

Elektrownia 3 kw 3 kw Zmiana Zmiana
w Ostrotfece 2014 2013 Zmiana (%) 9 m-cy 2014 9 m-cy 2013  Zmiana (%)

w tys. PLN

Przychody 291 905 243 896 48 009 20% 815 960 629 871 186 089 30%
EBITDA 73 829 -5031 78861 1567% 225 686 -156 534 382 220 244%
EBIT 61 352 -16 509 77 861 472% 188 271 -192 875 381 146 198%
CAPEX 20 519 5152 15 367 298% 33 208 62 780 -29 572 -47%

Udziat Elektrowni w Ostrotece w tgcznym poziomie EBITDA Segmentu Wytwarzanie w 3 kwartale 2014
roku wyniost 48%. W 3 kwartale br. nastgpit wzrost poziomu przychodéw ze sprzedazy linii biznesowej
Elektrownia w Ostrotece w stosunku do tego samego okresu roku ubiegtego 0 48 min zt (20%).

Wzrost przychodéw wynikat przede wszystkim z lepszych wynikow na sprzedazy energii elektrycznej
($rednia cena sprzedazy energii elektrycznej z produkcji wtasnej byta w 3 kwartale br. wyzsza niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego o 22%) oraz ze sprzedazy zapasu praw majatkowych
(zielone certyfikaty) po cenach wyzszych od cen z dnia wytworzenia (dotyczyto to przede wszystkim
zapasu praw majgtkowych ze wspédispalania biomasy naleznych za 2013 roku, ktére zostaty przyznane
w 2014 roku). Dodatkowy pozytywny wpltyw mialy wyzsze przychody z regulacyjnych ustug
systemowych (14,6 min zt).

Poprawa wynikdéw nastgpita rowniez wskutek obnizenia kosztéw dziatalnosci operacyjnej w Elektrowni
w Ostrotece m.in. kosztu zuzycia paliw, ktéry spadt w 3 kwartale 2014 roku o 19% r/r, tj. 32 min z
oraz nizszego kosztu remontow.

Naktady inwestycyjne byty wyzsze o 15,4 min zt. Naktady w 3 kwartale br. dotyczyty budowy Zzrédta
ciepta w ENERGA Elektrownie Ostroteka.

Pozostale i korekty

Pozostate i
korekty 3 kw. 3 kw. Zmiana 4Miana g m-cy 2014 9 m-cy 2013 Zmiana Zmiana
2014 2013 (%) (%)

w tys. PLN

Przychody 26 685 22518 4 167 19% 108 225 101 814 6411 6%
EBITDA 15299 17458 -2159 -12% 13 143 25047 -11903 -48%
EBIT 9282 14361 -5 078 -35% -2 520 13657 -16177 -118%
CAPEX 38 965 9469 29496 311% 82 664 95504 -12 840 -13%

W kategorii Pozostate ujete zostaly wchodzace w sktad Segmentu Wytwarzanie aktywa CHP, spofki
$wiadczace ustugi na rzecz Segmentu Wytwarzanie i spotki celowe realizujgce projekty inwestycyjne
w obszarze budowy nowych zrédet wytwdrczych w Grupie ENERGA. Ujmowane sg tu takze korekty
konsolidacyjne.
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Nakfady inwestycyjne w pozycji Pozostate i korekty obejmujg inwestycje realizowane przez spoéiki
celowe Segmentu Wytwarzanie, w tym realizowane w Grupie ENERGA projekty budowy farm
wiatrowych (w fazie przygotowania).

4.3. Prognozy wynikow finansowych

Zarzad ENERGA SA nie publikowat prognoz jednostkowych i skonsolidowanych wynikéow 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, ktore generujg ryzyka finansowe i rynkowe. Do najwazniejszych
mozemy zaliczy¢ ryzyko stopy procentowej, ryzyko walutowe, ryzyko kredytowe, a takze ryzyko
utraty ptynnosci. Powyzsze kategorie czynnikdw ryzyka determinuja wyniki finansowe poszczegolnych
spotek, jak rowniez Grupy ENERGA.

Ryzyko stopy procentowej

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

Ryzyko zmiennej stopy procentowej wynikajace z zawartych zobowigzan dtuznych dotyczy wytacznie
stop 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 ENERGA identyfikuje réwniez ryzyko
stopy procentowej zwigzane z zawartg transakcjg zabezpieczajaca CCIRS, nie wptywajaca na wynik
finansowy Grupy.

Stosowana w zakresie ryzyka stopy procentowej polityka przewiduje ograniczanie ryzyka wahan stop
procentowych poprzez utrzymywanie czesci zadtuzenia oprocentowanego statg stopa procentowa.
W ramach tychze zamierzen w II kwartale 2014 roku zawarto transakcje IRS zabezpieczajace ryzyko
zmiany stép procentowych WIBOR 3M, o ktéry oparte sg zobowigzania dtuzne wyrazone w PLN.

Ryzyko walutowe

W obszarze finansowym ryzyko walutowe zwigzane jest z zacigganiem i obstugg przez Grupe ENERGA
zobowigzan dtuznych w walutach obcych, gtéwnie w ramach ustanowionego Programu emisji
euroobligacji EMTN. Dodatkowo, wybrane podmioty z Grupy ENERGA posiadaja nadwyzki walutowe,
wynikajace czy to z prowadzonej dziatalnosci operacyjnej czy inwestycyjnej. Grupa ENERGA
monitoruje ryzyko walutowe i zarzadza nim przede wszystkim poprzez zawarte transakcje
zabezpieczajgce CCIRS oraz wdrozong rachunkowos$¢ zabezpieczen.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z potencjalng trwatg lub czasowg niewyptacalnoscig kontrahenta,
w odniesieniu do aktywéw finansowych, takich jak srodki 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 réwna jest wartosci bilansowej nabytych
instrumentéw. W analizowanym zakresie celem minimalizacji ryzyka kredytowego prowadzony jest
cykliczny monitoring ratingdw instytucji finansowych, z ktérymi Grupa ENERGA wspotpracuje.

Z ryzykiem kredytowym mamy réwniez do czynienia w przypadku s$rodkdéw zaangazowanych
w jednostki uczestnictwa dedykowanego Grupie ENERGA funduszu ENERGA Trading SFIO. Zgodnie
z przyjeta polityka inwestycyjna 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
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zwigzane z inwestycjami w komercyjne instrumenty diuzne jest mitygowane poprzez odpowiednio
okreslong polityke inwestycyjng funduszu. Fundusz moze bowiem lokowac¢ srodki wytacznie w takie
aktywa, ktore charakteryzuje rating inwestycyjny nadany przez agencje ratingowe lub wewnetrznie
przez towarzystwo zarzadzajace funduszem.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

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

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

Grupa ENERGA w celu efektywnego zarzadzania ptynnoscig spdtek Grupy wykorzystuje mechanizm
emisji krotkoterminowych obligacji, ktdrych propozycja nabycia przez emitenta - spdtke Grupy jest
kierowana wytacznie do pozostatych spodtek. Procedura jest koordynowana przez Spotke ENERGA SA,
co pozwala zoptymalizowaé organizacyjnie caty proces. Dodatkowo, Spotka ENERGA SA zawarta
z kilkoma instytucjami finansowymi umowy kredytowe, ktére w przypadku pojawienia sie potrzeb
stanowig potencjalne zrédto srodkéw do natychmiastowego wykorzystania. W razie koniecznosci
wykorzystania nadwyzek $rodkéw pienieznych, powotany do zycia fundusz ENERGA Trading SFIO
umozliwia umarzanie jednostek w kazdym momencie i pozwala zachowac nieograniczony i szybki
dostep do ulokowanych w nim $rodkdw.

5. Istotne zdarzenia okresu sprawozdawczego i po dniu
bilansowym

5.1. Podziat zysku netto Spotki ENERGA SA za 2013 rok

Zgodnie z trescig raportu biezacego nr 24/2014 z dnia 20 maja 2014 roku Spdétka zawiadomita, iz
podczas Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ENERGA SA, ktore 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 zi, przeznaczajac na: dywidende
dla akcjonariuszy kwote 414 067 114,00 z, 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 dywidenda wynosita
414 067 114 sztuk. Dzien dywidendy zostat ustalony na 27 maja 2014 roku, a termin wyptaty
dywidendy na 10 czerwca br.

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

Raportem biezacym nr 20/2014 z 23 kwietnia 2014 roku Spétka opublikowata informacje o zwotaniu
na 20 maja 2014 roku Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia ENERGA SA (,ZWZ"). W kolejnym
raporcie biezacym Spotka udostepnita tres¢ projektéw uchwat ZWZ, a w raporcie biezacym nr 25/2014
z 21 maja 2014 roku, przekazata do wiadomosci publicznej wyniki gtosowan nad poszczegdlnymi
uchwatami, ktore 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% gtosdéw byt Skarb Panstwa, ktéremu przystugiwato 358 254 317 gtosdw z posiadanych akcji,
stanowigcych 90,6% w liczbie gtoséw uczestniczacych w ZWZ, a odpowiadajacych 64,09% ogolnej
liczby gtoséw w Spotce.
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5.3. Zbycie akcji ENERGA SA przez spétke zaleznag 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
sredniej cenie zbycia 1 akcji w wysokosci 20,36 zt, 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 uprawniaty do wykonywania 3 190 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Po dokonaniu transakcji zbycia akcji, ENERGA Wytwarzanie SA nie posiada akcji
Spoiki.

5.4. Rozwigzanie spotki posrednio zaleznej od ENERGA SA

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

5.5. Uchylenie likwidacji spotki zaleznej od ENERGA SA

Raportem biezacym nr 38/2014 z 3 pazdziernika 2014 roku ENERGA SA opublikowata informacje
o uchyleniu z dniem 30 wrzesnia 2014 roku przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spotki
w 100% zaleznej od ENERGA SA - Miedzynarodowe Centrum Szkolenia Energetyki Sp. z o.o0.
w likwidacji - likwidacji tej spotki.

Uzasadnieniem decyzji jest usprawnienie procesu przeksztatcen spotki: jej jednoczesnej likwidacji
i pofaczenia, wynikajacych z uchwaty podjetej przez Rade Nadzorczg Spoétki ENERGA SA w dniu
29 wrzesnia 2014 roku o potaczeniu spoétek zaleznych od ENERGA SA w trybie okreslonym
w art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spétek handlowych, tj. przez przeniesienie catego majatku spotki
przejmowanej Miedzynarodowe Centrum Szkolenia Energetyki Sp. z 0.0. na spodtke przejmujaca RGK
Sp. z o0.0. z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego RGK. Planowane potaczenie jest zwigzane
z prowadzeniem sprzedazy trudno zbywalnych aktywow Grupy Kapitatowej ENERGA w ramach jednej
dedykowanej do tego celu spétki RGK.

Z dniem 20 pazdziernika 2014 roku Sad Rejonowy Gdansk-Pdétnoc w Gdansku, VII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, dokonat rejestracji uchylenia likwidacji spotki
z jednoczesnym wykresleniem z nazwy spotki wyrazu "w likwidacji". Obecna nazwa spotki zaleznej
brzmi: Miedzynarodowe Centrum Szkolenia Energetyki Sp. z o.0. Informacja ta zostata przekazana
przez ENERGA SA raportem biezacym nr 40/2014 z dnia 21 pazdziernika 2014 roku.

5.6. Utrzymanie ratingu spotki ENERGA przez agencje Fitch Ratings

W dniu 7 pazdziernika 2014 roku agencja ratingowa Fitch Ratings (,Agencja”) potwierdzita
dtugoterminowe oceny ratingowe Spétki w walucie obcej i krajowej na poziomie "BBB" z perspektywg
stabilng oraz ocene na poziomie "BBB" dla wyemitowanych przez spotke zalezng ENERGA Finance AB
(publ) obligacji. Utrzymanie ratingu Agencja uzasadnia dominujgcym udziatem regulowanej
dziatalnosci dystrybucyjnej w EBITDA Grupy, ktéry ogranicza ryzyko biznesowe i zapewnia
przewidywalnos¢ przeptywow srodkdéw pienieznych. Spétka przekazata te informacje do wiadomosci
publicznej raportem biezacym nr 39/2014 z dnia 7 pazdziernika 2014 roku.
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5.7. Aktualizacja Programu Inwestycyjnego na lata 2014-2022

W dniu 6 listopada 2014 roku Rada Nadzorcza zatwierdzita Wieloletni Plan Inwestycji Strategicznych
Grupy ENERGA na lata 2014-2022 (,Program Inwestycyjny”). Przyjety dokument jest aktualizacjq
Programu Inwestycyjnego na lata 2013-2021, przekazanego do publicznej wiadomosci raportem
biezacym 13 wrzesnia 2013 roku. Zatozenia i priorytety Strategii Grupy ENERGA pozostaty w mocy.

Coroczny tryb aktualizacji Programu Inwestycyjnego jest statg praktykg Spotki, wczesniej
zakomunikowanega przez Zarzad Spotki. Tegoroczna zmiana tresci Programu wynika z planu rozwoju,
zgtoszonego przez spotke ENERGA-OPERATOR do Urzedu Regulacji Energetyki z uwzglednieniem
unijnych i krajowych regulacji dotyczacych warunkéw funkcjonowania sektora energetycznego
w Polsce.

Aktualny Program Inwestycyjny przewiduje na lata 2014-2022 taczne naktady na inwestycje
podstawowe i dodatkowe inwestycje rozwojowe Grupy ENERGA w wysokosci 18,2 mld zt. Poprzedni
Program na lata 2013-2021 byt o ok. 1,5 mld zt wyzszy i obejmowat 1,1 mld zt wydatkéw na przejecie
aktywow wiatrowych Dong i Iberdrola oraz na zakup spoétki Ciepto Kaliskie.

W wyniku aktualizacji Programu fgczna wartos¢ inwestycji podstawowych wyniesie ok. 11,8 mid zt,
z najwiekszym udziatem Segmentu Dystrybucji (9,8 mld zt).Dzieki wzrostowi efektywnosci realizacji
inwestycji zatozone cele bedq wymagaty nizszych wydatkdw.

Na Segment Wytwarzanie przeznaczono ponad 10% nakfadéw w inwestycjach podstawowych, czyli ok.
1,3 mld zt. Do Segmentu Sprzedazy zostaty alokowane naktady w kwocie ok. 0,4 mld zt. Ostatnig
grupe podstawowych naktadéw stanowig pozostate inwestycje w wys. 0,2 mid zt, przede wszystkim
w zakresie IT.

Do Programu Inwestycyjnego zostata wprowadzona nowa pozycja — dodatkowe inwestycje rozwojowe
budujace wartos¢ Grupy ENERGA, w tacznej kwocie ok. 6,4 mld zt w latach 2015-2022, ktére mogg
by¢ wydatkowane m.in. na jednostki wytwdrcze OZE, akwizycje, projekty badawczo-rozwojowe
(obecnie grupa prowadzi szereg projektow badawczo-rozwojowych, zaréwno w segmentach, jak
i w Spétce ENERGA SA). Realizacja dodatkowych inwestycji bedzie uzalezniona od warunkéw
regulacyjnych i rynkowych.

5.8. Informacje o istotnych umowach i transakcjach z podmiotami powigzanymi

Za istotne w ramach Grupy ENERGA uznajemy umowy:

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

e umowy zawierane w toku zwyktej dziatalnosci, ktérych warto$¢ przekracza 10% kapitatow
wilasnych Spétki, lub ktére sq 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.

5.8.1 Aktualizacja szacunkowej wartosci uméw Grupy ENERGA z PSE SA

Spotka zalezna od Emitenta - ENERGA Elektrownie Ostroteka SA (,EEOQ”) przekazata w dniu 27 maja
2014 roku informacje o przeprowadzeniu corocznej aktualizacji wartosci szacunkowej umowy zawartej
23 lutego 2012 roku o $wiadczenie ustug przesytania energii elektrycznej z PSE SA, w wyniku ktérej
Emitent dokonat aktualizacji wartosci szacunkowej umoéw pomiedzy podmiotami Grupy ENERGA
a grupg kapitatowg PSE SA. Wartos$¢ szacunkowa wspomnianej umowy w okresie piecioletnim wyniosta
ok. 3 mld zt netto, a przeszacowanie jej wartosci wynikato z nastepujacych powoddw:

o wzrost przychoddw za energie elektryczna produkowana w ramach wymuszen do PSE w zwigzku ze
spadkiem cen energii elektrycznej na rynku,

e wystepowanie od poczatku 2014 roku zwiekszonej ptatnosci za rezerwe operacyjng w zwigzku
z wprowadzeniem tzw. ,mechanizmu mocowego”.
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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 ENERGA SA poinformowata w raporcie biezacym nr 28/2014 z 27
maja br.

5.8.2 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
zmieniajacg 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 min zt i zmieniony termin
ostatecznej sptaty kredytu z 12 pazdziernika 2016 na 29 maja 2020 roku. Umowa zmieniajaca byta
najwiekszg co do wartosci sposrdéd wszystkich uméw zawartych przez Grupe ENERGA z Pekao S.A.
w okresie ostatnich 12 miesiecy, a z powodu jej zawarcia tqczne szacunkowe obroty Grupy ENERGA
z Pekao S.A. wzrosty do kwoty netto rzedu 886 min zt.

5.8.3 Zawarcie przez Grupe ENERGA aneksu do umowy znaczacej z Europejskim Bankiem
Inwestycyjnym

W dniu 30 wrzesnia 2014 roku ENERGA SA wraz ze spotkg zalezng ENERGA-OPERATOR SA zawarly
aneks do umowy kredytowej z Europejskim Bankiem Inwestycyjnym z dnia 16 grudnia 2009 roku,
0 czym Spodtka poinformowata raportem biezacym nr 37/2014 z 1 pazdziernika 2014 roku. Kredyt
w pierwotnej wysokosci 1 050 mIn zt zostat udzielony w celu finansowania wydatkow inwestycyjnych
Grupy ENERGA, zwigzanych z rozbudowa i modernizacja sieci dystrybucyjnej. Aneks zmienia
w umowie czes$c istotnych klauzul umownych, w tym przede wszystkim eliminuje z umowy kowenanty
finansowe i wprowadza klauzule utraty ratingu. Zawarcie aneksu nie powoduje zwiekszenia kwoty
dostepnego finansowania ani wydtuzenia okresu finansowania.

5.8.4 Zawarcie umowy kredytowej z Nordyckim Bankiem Inwestycyjnym

W dniu 27 pazdziernika 2014 roku ENERGA SA podpisata umowe 12-letniego kredytu na kwote
67,5 min ziotych z Nordyckim Bankiem Inwestycyjnym. Kredyt zostanie przeznaczony na
sfinansowanie projektu budowy farmy wiatrowej o mocy 20 MW w Myslinie.

5.8.5 Poreczenia i gwarancje

W 3 kwartale 2014 roku sytuacja Grupy ENERGA w zakresie gwarancji i poreczen nie ulegta istotnej
zmianie wobec stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku.

5.8.6 Transakcje z podmiotami powiazanymi

Transakcje wewnatrz Grupy Kapitatowej ENERGA =z reguly zawierane sg na warunkach
nieodbiegajacych od rynkowych. Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty
zamieszczone w nocie 18 Skrdoconego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2014 roku.

6. Akcje i akcjonariat

6.1. Akcjonariat Sp6tki ENERGA SA

Akcje Emitenta wedtug serii i rodzajow

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

uprzywilejowane*
RAZEM 414 067 114 100,00 558 995 114 100,00
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* jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wtascicielem tych akcji jest
Skarb Panstwa.

27 stycznia 2014 roku Minister Skarbu Panstwa poinformowat Spoétke, iz w wyniku zwrotnego
przeniesienia poza rynkiem regulowanym 6 286 317 akcji zwyktych na okaziciela serii AA Spotki przez
jednego z menedzeréw stabilizujgcych (dziatania stabilizujace zakonczono w grudniu 2013 roku),
zaangazowanie Skarbu Panstwa w Spotce ENERGA zwiekszylo sie. Skarb Panstwa posiada
144 928 000 akcji imiennych serii BB, uprzywilejowanych co do prawa gtosu na Walnym
Zgromadzeniu, przy czym jedna akcja uprzywilejowana daje prawo do 2 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu.

Struktura akcjonariatu Spétki ENERGA wediug stanu na dzien 27 stycznia 2014 roku oraz na dzien
sporzadzenia niniejszej Informacji

. ) Struktura akcjonariatu Spotki
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

m Ministerstwo Skarbu
Panstwa
® Inni Akcjonariusze

/o

6.2. Notowania akcji Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie

Dane dotyczace akcji Spotki ENERGA w 3 kwartale 2014 lub na dzien 30 wrzesnia 2014 roku

Dane Wartos¢
Cena emisyjna 17,00 zt
Liczba akcji 414 067 114
Minimum 3 kwartatow 2014 15,51 zt
Maximum 3 kwartatéw 2014 24,45 zt
Kurs na koniec okresu 24,00 zt
Minimum na zamknieciu sesji w 3 kwartale 2014 20,00 zt
Maximum na zamknieciu sesji w 3 kwartale 2014 24,10 zt
Sredni obrét 16 819 tys. zt
Sredni wolumen 760 391
Srednia liczba transakcji 2 051

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

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2014 roku cena akcji ENERGA SA wzrosta z 15,95 zt do 24,00
zt, tj. 0 8,05 zt (czyli o 50%). 7 stycznia br. kurs akcji Spoétki osiggnat minimum 3 kwartatéw 2014
roku w wysokosci 15,51 zt, z ceng 15,80 zt na zamknieciu sesji. Natomiast najwyzszg cene kurs
zantowat 22 wrzesnia br., kiedy to za akcje Spétki ptacono 24,10 zt. Trend wzrostowy utrzymywat sie
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takze w trakcie 3 kwartatu 2014 roku, w ciggu ktorego cena akcji Spotki podniosta sie z 20,68 zt do
24,00 zt na koniec okresu. Stanowito to wzrost o ok. 16% w stosunku do ceny z poczatku lipca.

Rys. 18: Wykres kursu akcji Spotki ENERGA SA od dnia debiutu (tj. 11 grudnia 2013 roku)
do 30 wrzesnia 2014 roku
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych z gpwinfostrefa.pl

Rys. 19: Zmiana kursu akcji ENERGA SA w porownaniu do zmian indekséw WIG30,
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Na dzien 30 wrzesnia 2014 roku Spoétka wchodzita w skfad nastepujacych indekséw gietdowych:

e WIG30 - indeks cenowy, tj. przy obliczaniu jego wartosci brane sg pod uwage jedynie ceny
zawartych transakcji, uruchomiony 23 wrzesnia 2013 roku, ktérego uczestnikami sa spotki
(w liczbie 30) z najwyzsza pozycjgq w rankingu wyznaczanym w oparciu o dane po ostatniej sesji
stycznia, kwietnia, lipca i pazdziernika. Ranking obliczany jest na podstawie obrotéw za ostatnie
12 miesiecy i wartosci akcji w wolnym obrocie na dzien rankingu.
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o MSCI-Poland - indeks bedacy waznym wyznacznikiem dla zagranicznych funduszy inwestujqcych
w akcje polskich spotek. O kwalifikacji akcji danej spotki w sktad indeksu decyduje kapitalizacja
rynkowa i odpowiedni stopien ptynnosci akcji.

o WIG - indeks obejmujacy wszystkie spétki notowane na gtdwnym rynku Gietdy Papieréw
Wartoséciowych w Warszawie (,GPW”), ktére spetniajg bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach.

o WIG-Energia - indeks sektorowy, w ktérego sktad wchodzg spotki uczestniczace w indeksie WIG
i jednoczesnie zakwalifikowane do sektora ,energetyka”.

o WIG-Poland - w skiad indeksu wchodza wytacznie akcje krajowych spétek notowanych
na gtéwnym rynku GPW, ktoére spetnig bazowe kryteria uczestnictwa w indeksach.

e FTSE All World - indeks miedzynarodowy, w skfad ktérego wchodzg akcje $rednich i duzych
spotek z FTSE Global Equity Index Series. Obliczany jest dla rynkéw dojrzatych oraz wschodzacych
i stanowi baze dla produktdéw inwestycyjnych takich jak np. instrumenty pochodne, a takze
wzorowane sa na nich portfele funduszy pasywnych. Obok MSCI-Poland, jest on waznym
wyznacznikiem dla zagranicznych funduszy inwestujacych w akcje polskich spotek.

Od 2 czerwca br. akcje Spotki sg notowane w indeksie MSCI-Poland. Ponadto, zgodnie z decyzjg
Zarzadu GPW z 12 maja br., akcje ENERGA SA po sesji w dniu 20 czerwca br. weszty w skiad indeksu
WIG30, co byto wynikiem kwartalnej rewizji indeksu, w ramach ktdorej zmienia sie lista jego
uczestnikdw i wyznaczane sq wielkosci pakietow akcji spotek w nim uczestniczacych. W 3 kwartale,
w wyniku potrocznej rewizji indeksow, po sesji 19 wrzesnia 2014 roku akcje Spotki ENERGA weszty
w sktad miedzynarodowego indeksu FTSE All World.

6.3. Rekomendacje dla akcji Spotki

W okresie 3 kwartatow br. analitycy domoéow maklerskich oraz bankéw inwestycyjnych wydali
nastepujgce rekomendacje dla akcji ENERGA SA:

Rekomendacje wydane dla akcji Sp6tki ENERGA

Data Instytucja Rekomendacja dog::::”a K‘\ln:ic;’;:i:lu
2014-09-25 J.P. Morgan Neutralnie 23,40 zt 23,68 zt
2014-09-18 Dom Maklerski BZ WBK Kupuj 28,00 zt 23,00 zt
2014-09-08 Bank of American Merrill Lynch Kupuj 26,00 zt 22,81 zt
2014-08-14 UBS Neutralnie 21,00 zt 21,10 zt
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 J.P. Morgan Przewazaj 23,00 zt 20,73 zt
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 zt
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 zt
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 J.P. Morgan Przewazaj 19,00 zt 16,54 zt
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6.4. Oceny ratingowe

Do dnia sporzadzenia niniejszej Informacji ratingi przyznane Spétce ENERGA nie ulegty zmianie, przy
czym agencja Fitch w pazdzierniku br. potwierdzita dotychczasowe oceny, co zostato szerzej opisane
w podrozdziale 5.6.

Moody’s Fitch
Rating dtugoterminowy spotki Baal BBB
Perspektywa ratingu Stabilna Stabilna
Data nadania ratingu 23 grudnia 2011 19 stycznia 2012
Data ostatniej zmiany ratingu 12 pazdziernika 2012
Data ostatniego potwierdzenia ratingu 16 grudnia 2013 7 pazdziernika 2014

6.5. Zestawienie stanu akcji w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Stan posiadania akcji Spétki oraz akcji/ udziatbw w jednostkach powiazanych przez osoby
zarzadzajace na dzien sporzadzenia niniejszej Informacji

Akcje/udziaty w jednostkach
powiazanych z ENERGA

Warto$é nominalna Liczba akcii Warto$é nominalna
w PLN ] w PLN

Akcje ENERGA

Imie i nazwisko
Liczba akcji

wg stanu na dzien sporzadzenia niniejszej Informacji

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

Na dzien 30 wrzesnia 2014 oraz na dzien sporzadzenia niniejszej informacji osoby nadzorujgce nie
posiadaty akcji Spétki oraz akcji/udziatéw w jednostkach powigzanych.

7. Czynniki majace wplyw na wyniki Grupy ENERGA w perspektywie
co najmniej kolejnego kwartatu

Zdaniem Zarzadu Spotki ENERGA SA, czynniki, o ktérych mowa ponizej moga oddziatywaé na wyniki
i dziatalnos¢ Spotki oraz Grupy ENERGA w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu 2014 roku:

Zmiana struktury
wolumenu dystrybuowanej
energii wobec struktury

Dodatkowe koszty
wynikajace z obowigzku
umarzania zo6ttych

Ceny energii elektrycznej
na rynku hurtowym

i czerwonych certyfikatow | detalicznym uzgodnionej w taryfie
Terminowosc¢
Warunki pogodowe przyznawania praw
i hydrometeorologiczne majatkowych z tytutu
wspotspalania biomasy
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8. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej
i finansowej Grupy ENERGA

8.1. Zatrudnienie w Grupie

taczne zatrudnienie w Grupie ENERGA na dzien 30 wrzesnia 2014 roku wyniosto w osobach 8 921,
podczas gdy na koniec 3 kwartatu 2013 roku wynosito ono 10 441 0sob.

Przecietne zatrudnienie w etatach w Grupie ENERGA za okres styczen — wrzesien 2014 roku wyniosto
9 282 etaty, a 10 730 etatdow w analogicznym okresie 2013 roku. Ponizszy wykres przedstawia
przecietne zatrudnienie w podziale na segmenty*.

Rys. 20: Przecietne zatrudnienie w Grupie ENERGA za okres styczen — wrzesien 2014 i 2013 roku
(w etatach)
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* Dane spoétek Grupy wg podziatu na segmenty, zgodnie z Uchwatg Zarzadu ENERGA SA z dnia 20 stycznia 2014
roku.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2014 roku zatrudnienie w Grupie ENERGA zmniejszyto sie
01520 osbéb, co stanowi prawie 15%. Spadek zatrudnienia nastgpit we wszystkich segmentach
dziatalnosci. Najwiekszy, o prawie 1 000 osdb, wystapit w Segmencie Dystrybucji energii elektrycznej,
tj. 15% zatrudnienia segmentu. Gtéwng przyczyng redukcji byta kontynuacja restrukturyzacji
zatrudnienia i sprzedaz spotek niepowigzanych procesowo z Segmentem Dystrybucji. Ograniczenie
zatrudnienia nastgpito rowniez w Segmencie Sprzedazy - o 383 osoby, czyli 0 26%. Zmiana poziomu
zatrudnienia w Segmencie Pozostate byla wynikiem sprzedazy badz likwidacji niektéorych spoétek
nalezacych do tego segmentu i prowadzonej reorganizacji w pozostatych spotkach.

8.2. Badania i rozwé6j w Grupie ENERGA

Dziatania podejmowane przez podmioty Grupy ENERGA w obszarze badan i rozwoju majg na celu
zapewnienie konkurencyjnosci i innowacyjnosci Grupy z korzyscig dla klientow, gospodarki i niej
samej.

Grupa poszukuje obecnie rozwigzan zwiekszajacych kompetencje w zarzadzaniu popytem oraz
monitorowania i kontrolowania zuzycia energii. W wyniku ostatnich dwdch akcji komercyjnych
przeprowadzonych przez spétke ENERGA-OBROT dwukrotnie zredukowany zostat popyt na energie
elektryczng w godzinach szczytowych. Spétka wynagrodzita swoich klientéw za to, ze na zadanie
ograniczyli pobér mocy w szczycie.

Inteligentne opomiarowanie (,AMI”), wdrazane od kilku lat w Segmencie Dystrybucji, jest narzedziem
przydatnym zaréwno w zarzgdzaniu popytem, optymalizacji pracy sieci i ograniczaniu strat energii, jak
tez pozwalajacym klientom kontrolowa¢ zuzycie energii i ogranicza¢ koszty z tego tytutu. ENERGA-
OPERATOR zamontowata juz ponad 400 tys. licznikdw, a liczba zdalnych odczytéw z licznikéw AMI na

Informacja do Skroconego skonsolidowanego

raportu Grupy ENERGA za 3 kwartaty 2014 roku




«

Energa

potrzeby fakturowania przekroczyta 1,5 min. Wymierne korzysci wynikajace z wdrazania AMI wykazat
przeprowadzony w Kaliszu program badawczy. Klienci objeci badaniem zredukowali catkowite zuzycie
energii elektrycznej od 2% do 4%, a w godzinach szczytu byto to od 5 do 14%. Grupa realizuje takze
projekty pilotazowe w zakresie wdrazania elementéw inteligentnych sieci dystrybucyjnych. W Toruniu
powstaje zintegrowany i skoordynowany system elektroenergetyczny, o petnej funkcjonalnosci
Inteligentnej Sieci Energetycznej.

ENERGA Wytwarzanie w 3 kwartale br. uruchomita najwieksza w Polsce farme fotowoltaiczna.
Wprawdzie nie bedzie ona miata wiekszego udziatu w produkcji energii ani skonsolidowanych wynikach
Grupy, to jednak pozwoli rozwing¢ kompetencje w tym obszarze.

Grupa ENERGA podjeta rowniez wspotprace z firmg Intel, Swiatowym liderem w dziedzinie
komputerowych innowacji. Przedmiotem porozumienia sg rozwigzania wspierajace zarzadzanie
zapotrzebowaniem na energie, a w opracowaniu sg narzedzia np. aplikacje na smartfony czy tablety,
przy pomocy ktérych mozliwe bedzie zarzadzanie urzgadzeniami domowymi. W sierpniu br. 2014 roku
Grupa podpisata takze porozumienie o wspdtpracy z Akademig Gorniczo-Hutniczg w Krakowie (,AGH").
W planach jest realizacja wspdlnych projektéw w ramach Centrum Energetyki oraz ksztatcenie
przysztych absolwentéw AGH w specjalizacjach zgodnych z profilem dziatalnosci Grupy.

8.3. ENERGA-OBROT jako ,,Sprzedawca z Urzedu”

Zgodnie z Prawem Energetycznym, ENERGA-OBROT bedaca wytwérca OZE jest zobowigzana do
zakupu energii elektrycznej wytwarzanej w OZE od wytworcy przytaczonego do sieci na obszarze
geograficznym, na ktérym prowadzi dziatalnos¢ jako tzw. sprzedawca z urzedu, po cenach réwnych
$redniej 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 zosta¢ ostabiona lub spdtka moze byé zmuszona do dalszej sprzedazy tej
energii ze stratg. Poniewaz ENERGA-OBROT jest podmiotem kupujacym znaczacg ilos¢ energii
elektrycznej ze zrédet OZE w Polsce, spotka jest narazona na wystepowanie niekorzystnej relacji
pomiedzy ceng ogtaszang przez Prezesa URE a rynkowg cena energii elektrycznej. Utrzymywanie sie
tego stanu badz jego dalsze wystepowanie w przysztosci moze miec niekorzystny wptyw na pozycje
konkurencyjng i marze osiggane na sprzedazy energii elektrycznej odbiorcom koncowym, co
w konsekwencji moze miec niekorzystny wplyw na sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju Grupy
ENERGA.

8.4. Spory i porozumienia zbiorowe

W polskim sektorze energetycznym zwigzki zawodowe majg silng pozycje ze wzgledu na wielkosé
zatrudnienia i stopien uzwigzkowienia oraz strategiczne znaczenie tego sektora dla catej gospodarki.
Na dzien 30 wrzesnia 2014 roku do zwigzkéw zawodowych nalezato okoto 58,5% naszych
pracownikéw, a w Grupie dziatato 30 miedzyzaktadowych organizacji zwigzkowych, obecnych w wiecej
niz jednym przedsiebiorstwie. Wiekszo$¢ organizacji nalezy lub jest stowarzyszonych z nastepujacymi
trzema zwigzkami zawodowymi i federacjami zwigzkdw zawodowych, ktére majg prawo reprezentacji
na poziomie krajowym: NSZZ Solidarno$¢, Zwigzek Zawodowy Inzynieréw i Technikdéw oraz Kolegium
Zwigzkdéw Zawodowych.

Spotki Grupy i zwigzki zawodowe sg rowniez stronami uktadoéw zbiorowych pracy gwarantujacych
okreslony poziom $wiadczen pracowniczych. Mozliwos¢ rozwigzania uktaddw zbiorowych pracy przez
spotki Grupy jest ograniczona ze wzgledu na zawarte w nich postanowienia.

W dniu 8 maja wspdlna reprezentacja MOZ NSZZ ,Solidarnos$¢” i MZZ Pracownikéw Energetyki Plockiej

wystagpita do pracodawcy ZEP-Centrum Handlowe Sp. z 0.0. z zadaniami:

e uwzglednienia organizacji zwigzkowych jako strony przy podejmowaniu decyzji dotyczacych
ustalenia wysokosci ptac zasadniczych i funduszu premii dla pracownikow,

o wypfaty do 14 maja 2014 roku kazdemu pracownikowi spotki zalegtej premii regulaminowej
w wysokosci 20% jego ptacy zasadniczej,
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e podwyzszenie z dniem 1 czerwca 2014 roku kazdemu pracownikowi spotki ptacy zasadniczej o 500
zt brutto.

Pomiedzy stronami zawist spér zbiorowy. Rokowania zakonczyty sie w dniu 28 maja 2014 roku
podpisaniem protokotu rozbieznosci. Obecnie spér jest na etapie mediacji, ktére prowadzone bedgq w
kolejnych miesigcach.

20 maja 2014 roku Organizacja Miedzyzaktadowa NSZZ ,Solidarnos¢” Region Mazowsze w spoice
ENERGA Elektrownie Ostroteka S.A., dziatajaca przy ENERGA Serwis Sp. z 0.0, wystgpita do
pracodawcy (ENERGA Serwis) z zadaniami dotyczacymi przyznania pracownikom przejetym z EEO
dodatkowej jednorazowej premii w wysokosci 2 000 zt. W zwigzku z brakiem porozumienia
w przedmiocie zadan pomiedzy stronami powstat spor zbiorowy. Spér zgtoszono do OIP w Warszawie
29 maja 2014 roku (zarejestrowany 4 czerwca 2014). Strony nie doszty do porozumienia i zakonczyty
etap rokowan 5 czerwca br. podpisaniem protokotu rozbieznosci. 9 lipca 2014 roku odbyto sie pierwsze
spotkanie strony Pracodawcy (ENERGA Serwis), strony zwigzkowej i mediatora.

W marcu, kwietniu i maju br. pracodawca Ciepto Kaliskie Sp. z o0.0. odbyt szereg spotkan
negocjacyjnych ze strong zwigzkowg w celu dokonania uzgodnien i zawarcia porozumienia w zwigzku
z przejsciem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa ENERGA Elektrocieptownia Kalisz SA do spotki
Ciepto Kaliskie. 28 maja 2014 roku strony zawarly Porozumienie w sprawie potwierdzenia,
zagwarantowania i ustalenia uprawnien pracownikow przypisanych do tej czesci zaktadu pracy.

W lipcu br. odbyto sie szereg spotkan ze strona zwigzkowg w zwigzku z zamiarem przeprowadzenia
grupowego zwolnienia pracownikdow spotki MCSE Sp. z o.0. w likwidacji. Porozumienie zawarte
pomiedzy strong pracodawcy i strong zwigzkowa przewiduje, ze grupowe zwolnienie nastgpi do
31 pazdziernika 2014 roku, a objetym nim zostanie nie wiecej niz 25 pracownikdw spotki.
Pracownikom, ktérych umowy o prace rozwigzujg sie w ramach grupowego zwolnienia, przystuguijq
Swiadczenia, odprawy i odszkodowania okreslone powszechnie obowigzujacymi przepisami prawa.
Nabywajg oni takze prawo do swiadczen dodatkowych okreslonych w porozumieniu, stosownie do
stazu pracy.

W dniu 2 wrzesnia 2014 roku do Pracodawcy ENERGA-OPERATOR Oddziat w Ptocku, wptynety zadania

MOZ NSZZ "Solidarnos¢" przy ENERGA-OPERATOR SA Oddziat w Ptocku dotyczace:

e wprowadzenia w 2014 roku 5% wskaznika wzrostu wynagrodzen, z uwzglednieniem
dotychczasowych podwyzek ptac zasadniczych;

o realizacji art. 21 ust. 2 Umowy Spotecznej - podpisania porozumienia okreslajgcego wykorzystanie
$srodkéw na wynagrodzenia ptacowego w 2014 r.;

e wyptaty premii kazdemu pracownikowi w kwocie 1 200 zt brutto, z funduszu motywacyjnego;

o wyptaty kazdemu pracownikowi miesiecznej premii uznaniowej w wysokosci 10% jego ptacy
zasadniczej poczgwszy od wrzesnia 2014.

Pismem z dnia 22 wrzesnia 2014 roku Pracodawca zgtosit spor do Panstwowej Inspekcji Pracy, ktéry
jest obecnie na etapie rokowan.

8.5. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien 30 wrzesnia 2014 roku Grupa ENERGA byta strong 5 244 postepowan sadowych, a ich taczna
wartos¢ nie przekroczyta 10% kapitatdw wiasnych Spotki ENERGA. Jako powdd Grupa wystepowata w
2 525 sprawach, ktérych tgaczna wartos$¢ przedmiotu sporu wyniosta ok. 89 min zt. Jako pozwany
Grupa wystepowata w 2 715 sprawach o tgcznej wartos$¢ przedmiotu sporu ok. 398 min zt.

taczna kwota roszczen o posadowienie urzadzen elektroenergetycznych na cudzych nieruchomosciach
bez tytutu prawnego zasadzonych prawomocnym wyrokiem wyniosta na koniec 3 kwartatu 2014 roku
ok. 8 min zt w 1 433 sprawach. Wartos¢ przedmiotu sporu w sprawach sgdowych to ok. 225 min z,
za$ kwota spraw sgadowych w toku to nieco ponad 248 min zt. Na podstawie dostepnych danych
dotyczacych wartosci obecnie prowadzonych postepowan, przyjmujemy, ze wartos$¢ realnie
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przypadajaca do wyptaty w wyniku rozstrzygniecia powyzszych sporéw moze siegac rzedu 66 min z,
z zastrzezeniem zmiany w przypadku wytoczenia przeciwko spdétce ENERGA-OPERATOR nowych
postepowan dotyczacych urzadzen elektroenergetycznych posadowionych na innych gruntach bez
tytutu prawnego.

W sprawie z powddztwa akcjonariusza FORTA Sp. z 0.0. z siedzibg w Jasinie, wyrok Sadu Okregowego
w Gdansku z 26 marca 2014 roku o oddaleniu powoddztwa o stwierdzenie niewaznosci lub o uchylenie
uchwaty nr 24 NWZ ENERGA SA z 3 wrzesnia 2013 roku w sprawie okreslenia serii akcji Spotki
i dokonania zmiany Statutu Spotki oraz o umorzeniu postepowania w czesci dotyczacej
uchylenia uchwaty nr 23 NWZ ENERGA SA z 3 wrzesnia 2013 roku w sprawie obnizenia kapitatu
zaktadowego Spotki (raport biezacy nr 12/2014), stat sie prawomocny z dniem 22 sierpnia 2014 roku,
0 czym Zarzad Spotki poinformowat w raporcie biezacym nr 35/2014.

W dniu 27 pazdziernika br. Sad Okregowy w Warszawie ogtosit wyrok w sprawie z powddztwa
ENERGA-OPERATOR SA z siedzibg w Gdansku Oddziat w Ptocku przeciwko PKN Orlen S.A. (,PKN”)
z siedzibg w Plocku, w ktorym zasadzit na rzecz ENERGA-OPERATOR cato$¢ roszczenia dochodzonego
pozwem tj. kwote 46,2 min zt wraz odsetkami od 30 czerwca 2004 do 30 wrzesnia 2014 roku tj. 105,7
min zt (odsetki naliczone na dzien 28 pazdziernika 2014 roku). Orzeczenie nie jest prawomocne.
Dotychczasowy przebieg sprawy szczegdtowo zostat opisany w Prospekcie emisyjnym Spotki,
zatwierdzonym przez KNF 15 listopada 2013 roku. Spor powstat w lipcu 2003 roku, kiedy PSE S.A.
(poprzednio PSE-Operator S.A.) wystgpita przeciwko ENERGA-OPERATOR (poprzednio: spotka Zaktad
Energetyczny Ptock S.A.) do sadu o zaptate kwoty 62,5 min zt tytutem zaptaty za ustugi przesytowe.
W odpowiedzi na pozew, ENERGA-OPERATOR pozwata PKN, a nastepnie skierowata przeciwko PKN do
Sadu Okregowego w Warszawie pozew o zaptate kwoty 46,2 min zi, tytutem optaty systemowej.
W sierpniu 2013 roku strony podpisaty porozumienie w sprawie warunkéw ugody z PSE, zgodnie
z ktorym ENERGA-OPERATOR zaptacita na rzecz PSE kwote 95,5 min zt (naleznos$¢ gtdwna w wys. 62,5
min zt i odsetki ustawowe w kwocie 33 min zt). W lutym 2014 roku zawarta zostata ugoda sadowa na
warunkach przewidzianych w porozumieniu (wiecej informacji znajduje sie w nocie 22 Skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy Kapitatowej ENERGA za 3 kwartaty 2014 roku.
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Gdansk, 6 listopada 2014 roku
Podpisy Cztonkéw Zarzadu Spé6tki 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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Stownik skrotéw i pojec

AGH

Akademia Gorniczo-Hutnicza w Krakowie

AMI (ang. Advanced Metering
Infrastructure); AMR (ang.
automatic meter reading)

Zaawansowana struktura pomiarowa (tzw. inteligentne liczniki), sktadajgca
sie na technologie telemetrii. ktdra polega na automatycznym pobieraniu
danych z licznikéw energii elektrycznej i przesyfaniu ich do gtdwnej bazy
danych w celu dokonania rozliczen.

BASE

Kontrakt z dostawa 1MWH w kazdej godzinie doby

Biomasa

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

BondSpot S.A.

spotka zalezna od Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie, prowadzaca
regulowany rynek pozagietdowy oraz platformy elektronicznego obrotu
papierami wartosciowymi i instrumentami finansowymi takze na rynku
nieregulowanym

CAPEX (ang. Capital Expenditures)

Naktady inwestycyjne

Rynek obligacji Catalyst prowadzony jest na platformach transakcyjnych

Catalyst Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie i BondSpot
Transakcje wymiany walutowo - procentowej, w ktorej dochodzi¢ bedzie do
ptatnosci opartych o zmienne stopy procentowe, przez ustalony okres
CIRS, CCIRS oo B ;.
z ustalong czestotliwoscig w dwodch réznych walutach (ang. Currency Interest
Rate Swap lub Cross-Currency Interest Rate Swap)
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 zyskéw 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. Sposdb obliczania EBITDA przez inne spdtki 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 spotki

EBIT (ang. Earnings before interest
and taxes)

Zysk operacyjny

EEX (ang. European Energy
Exchange)

Gietda energii elektrycznej w Niemczech

ENERGA SA, Spétka

Spétka dominujaca w ramach Grupy Kapitatowej ENERGA

EMTN (ang. Euro Medium Term
Notes)

Program emisji euroobligacji $rednioterminowych EMTN

EUA Uprawnienia do emisji (ang. European Union Allowance)

EUR Euro, waluta stosowana w krajach nalezacych do strefy euro Unii
Europejskiej

GPW Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa Kapitalowa ENERGA, Grupa
ENERGA, Grupa

Grupa kapitalowa zajmujaca sie wytwarzaniem, obrotem i dystrybucjg
energii elektrycznej i cieplnej. Prowadzi roéwniez dziatalno$¢ zwigzang
z os$wietleniem ulicznym, projektowaniem, zaopatrzeniem materiatowym,
wykonawstwem sieciowym i transportem specjalistycznym oraz ustugami
hotelowymi i informatycznymi

Grupa taryfowa

Grupa odbiorcow pobierajacych energie elektryczng Iub ciepto Ilub
korzystajacych z ustug zwigzanych z zaopatrzeniem w energie elektrycznag
lub ciepto, dla ktérych stosuje sie jeden zestaw cen lub stawek opfat
i warunkow ich stosowania

GUS Gtowny Urzad Statystyczny

GW Gigawat, jednostka mocy w uktadzie SI, 1 GW = 109 W
GWe Gigawat mocy elektrycznej

GWh Gigawatogodzina
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KNF

Komisja Nadzoru Finansowego - regulator systemu finansowego w Polsce.

Kogeneracja, CHP

Proces technologiczny réwnoczesnego wytwarzania ciepta i energii
elektrycznej lub mechanicznej w trakcie tego samego procesu
technologicznego

Kowenanty Zabezpieczajace klauzule umowne

KRS Krajowy Rejestr Sqdowy
Krajowy System Energetyczny, zbiér urzadzen przeznaczony do wytwarzania,

KSE przesytu, rozdziatu, magazynowania i uzytkowania energii elektrycznej,
potaczonych ze sobg funkcjonalnie w system umozliwiajacy realizacje dostaw
energii elektrycznej na terenie kraju w sposdb ciagty i nieprzerwany
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

MSP Ministerstwo Skarbu Panstwa

MW Jednostka mocy w uktadzie SI, 1 MW = 106 W

MWe Megawat mocy elektrycznej

MWh Megawatogodzina

MWt Megawat mocy cieplnej

NBP Narodowy Bank Polski, bank centralny w Polsce

NWZ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

Off-peak Kontrakt z dostawgq 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, pradéw i ptywéw morskich,
spadku rzek oraz energie pozyskiwang z biomasy, biogazu wysypiskowego, a
takze biogazu powstalego w procesach odprowadzania lub oczyszczania
Sciekow albo rozktadu sktadowanych szczatek roslinnych i zwierzecych

Operator systemu
dystrybucyjnego, OSD

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

Cena sdrednia wazona wolumenem ze wszystkich transakcji kontraktem

OZEX_A PMOZE_A na sesii 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
PKN Polski Koncern Naftowy Orlen S.A. z siedzibgq w Ptocku
PLN Polski ztoty, waluta krajowa
Wskaznik aktywnosci gospodarczej przemystu, wyliczany przez firme Markit
PMI . .
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 Zrdédet energii
i w kogeneracji

PSE

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

RPP Rada Polityki Pienieznej

r/r Rok do roku

SAIDI Systemowy wskaznik $redniego (przecietnego) rocznego czasu trwania
przerw (ang. System Average Interruption Duration Index)
Systemowy wskaznik s$redniej liczby (czestosci) trwania przerw na osobe

SAIFI .
(ang. System Average Interruption Frequency Index)

SFIO Specjalistyczne fundusze inwestycyjne otwarte
System elektroenergetyczny integrujacy w sposdb inteligentny dziatania
wszystkich  uczestnikéw  proceséw generacji, przesyly, dystrybucji
i uzytkowania, w celu dostarczania energii elektrycznej w sposob

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) zapewniajgcy dostawy energii w dniu D

Swiadectwo pochodzenia

Swiadectwo pochodzenia ze zrédet odnawialnych oraz $éwiadectwo
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 lub o fqcznej mocy zainstalowanej elektrycznej
zrodfa ponizej 1 MW (tzw. zoity certyfikat), (ii) jednostce kogeneracji
opalanej metanem uwalnianym i ujmowanym przy dotowych robotach
gorniczych w czynnych, likwidowanych lub zlikwidowanych kopalniach wegla
kamiennego Ilub gazem uzyskiwanym =z przetwarzania biomasy (tzw.
fioletowy certyfikat), albo (iii) w innej jednostce kogeneracji (tzw. czerwony
certyfikat)

Swiadectwo pochodzenia ze zrédet
odnawialnych, zielony certyfikat

Dokument wydawany przez Prezesa URE zgodnie z art. 9e Prawa
Energetycznego, potwierdzajacy wytworzenie energii elektrycznej
w odnawialnym zrédle energii (tzw. zielony certyfikat)

Taryfa G

Grupa taryfowa dla odbiorcéw indywidualnych - gospodarstw domowych

Towarowa Gietda Energii, TGE

Towarowa Gielda Energii S.A., gielda 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 $wiadectw
pochodzenia, ktérych cena zalezy bezposrednio lub posrednio od ceny energii
elektrycznej, paliw ciektych lub gazowych i wielko$ci emisji zanieczyszczen

Tona oleju ekwiwalentnego, czyli jednostka paliwa umownego,

Toe wykorzystywana do poréwnania réznych paliw kopalnych, ktére oznacza sie
w réznych jednostkach, czesto nieporéwnywalnych 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 Srednio wazony koszt kapitatu (ang. weighted average cost of capital)

WIBOR Miedzybankowa stopa procentowa (ang. Warsaw Interbank Offered Rate)

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